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ABSTRACT

This study aims to provide empirical evidence of investment decisions,
profitability and capital structure on the value of company. The samples used in
this research are 27 companies listed on Indonesia Stock Exchange and enter
continuously in LQ 45 Index during the period 2018-2020 by using purposive
sampling technique. This type of research is a quantitative method using
secondary data such as financial report and annual report during the period
2018-2020 obtained from sample companies which published by the Indonesia
Stock Exchange on website www.idx.co.id. This research uses multiple linear
regression model and processed by SPSS application.

The results show that investment decisions have a positive and significant
effect on the value of company. Meanwhile, profitability and capital structure
show a negative and insignificant effect on the value of company.

Keywords: investment decisions, profitability, capital structure, and the value of
company.
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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai
keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai suatu
perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 27
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan masuk secara terus-
menerus dalam indeks LQ 45 selama periode tahun 2018-2020 dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Jenis penelitian ini adalah metode
kuantitatif dengan menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan dan
laporan tahunan selama periode 2018-2020 yang didapat dari perusahaan-
perusahaan sampel yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia di situs resmi
www.idx.co.id. Penelitian ini menggunakan model regresi linear berganda dan
menggunakan aplikasi SPSS.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa keputusan investasi berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan profitabilitas dan
struktur modal menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Kata kunci: keputusan investasi, profitabilitas, struktur modal, dan nilai
perusahaan.

XV


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

BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Perusahaan merupakan suatu organisasi yang dalam pendiriannya
memiliki tujuan tertentu. Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan
kesejahteraan pemilik perusahaan yang dapat ditunjukkan dari peningkatan nilai
perusahaan dan tercermin dari harga sahamnya. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan pemilik perusahaan, karena nilai yang tinggi mencerminkan
bahwa kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Aktivitas pasar saham
merupakan tantangan bagi pemerintah Indonesia yang sangat rentan terhadap
gejolak keuangan global (Bakhtiar, 2020). Jika harga saham meningkat, maka
nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran secara optimal bagi pemegang
saham. Harga saham adalah harga yang terjadi pada saat saham tersebut
diperdagangkan di pasar. Nilai perusahaan adalah penilaian investor terhadap
keberhasilan perusahaan yang tercermin dari harga saham perusahaan (Dhani dan
Utama, 2017). Semakin tinggi harga saham menunjukkan semakin tingginya
kemakmuran pemegang saham yang nantinya akan berdampak pada
meningkatnya nilai suatu perusahaan. Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah pasar
modal yang sedang berkembang, menjadi salah satu pilihan baik bagi investor
dalam berinvestasi. Kondisi politik yang relatif stabil dan didukung oleh berbagai
sumber daya yang tersedia melimpah menjadi pengaruh perkembangan BEI

(Bakhtiar dan Purwani, 2021).



Nilai perusahaan yang tercermin dari harga saham dapat dihitung
menggunakan Price Book Value (PBV) (Harmono, 2017). Brigham dan Houston
(2011) menyatakan bahwa PBV merupakan rasio keuangan yang membandingkan
antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Berdasarkan
perbandingan tersebut, dapat diketahui bahwa harga saham perusahaan lebih
tinggi atau lebih dari nilai bukunya. Perusahaan yang dikelola dengan baik
biasanya memiliki rasio Price Book Value (PBV) lebih dari 1 (satu) (Sari, 2013).
Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai saham perusahaan lebih besar dari nilai
buku perusahaan. Semakin besar rasio PBV, maka semakin tinggi nilai
perusahaan, sehingga membuat investor tertarik untuk menanamkan dananya pada
perusahaan.

Pada tabel 1.1 disajikan mengenai data nilai perusahaan LQ 45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020.

Tabel 1.1
Nilai Perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Periode 2018-2020 (dalam persen)

Nama Perusahaan Tl E%q%n 5950 Prosentase
1 |PT. Indocement Tunggal Prakasa | 3,01 | 3,79 | 2,38 | Berfluktuasi
2 |PT. Bank Central Asia Thk. 4,46 | 4,78 | 4,66 | Berfluktuasi
3 |PT. Bank Rakyat Indonesia 2.57 | 2,90 | 2.64 | Berfluktuasi
4 |PT. Bank Tabungan Negara 1,16 | 1,06 | 1,04 Tidak
5 |PT. Charoen Pokphand Indonesia | 6,50 | 4,59 | 4,86 | Berfluktuasi
6 |PT. HM Sampoerna Thk 13,741 12,37 | 6,11 | Berfluktuasi
7 |PT. Indofood Sukses Makmur 135 1,21 | 0,56 | Berfluktuasi
8 |PT. Gudang Garam Tbk. 3,75 | 3,27 | 1,39 | Berfluktuasi
9 |PT. PP (Persero) Thk 0,73 | 0,81 | 0,81 Tidak
10 |PT. Unilever Indonesia Tbhk 38,62 | 65,55 (43,23 | Berfluktuasi




Berdasarkan tabel 1.1 diatas, PBV atau nilai perusahaan pada perusahaan
LQ 45 vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020
mengalami fluktuasi kecuali pada PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Thk dan
PT. PP (Persero) Tbk. Maka dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan bisa
mengalami kenaikan maupun penurunan. Hal ini dapat menjadi fenomena yang
dapat dijadikan sebagai gejala adanya masalah tentang nilai perusahaan pada
perusahaan LQ 45 yang dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor, sehingga perlu
dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai faktor-faktor apa saja yang
memengaruhi PBV tersebut.

Terdapat dua faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
faktor internal perusahaan dan faktor eksternal perusahaan. Faktor internal bersifat
controllable yang artinya dapat dikendalikan oleh perusahaan, contohnya seperti
kinerja perusahaan dan keputusan keuangan. Sedangkan faktor eksternal memiliki
sifat uncontrollable artinya tidak dapat dikendalikan perusahaan, contohnya
seperti tingkat suku bunga. Faktor eksternal pada perusahaan sangat penting,
karena membantu investor dalam memahami dan meramalkan kondisi ekonomi
makro di masa datang sehingga akan sangat berguna dalam pembuatan keputusan
investasi yang menguntungkan. Meski demikian, faktor internal juga sangat
penting untuk menentukan nilai perusahaan, karena berkaitan langsung terhadap
kinerja perusahaan. Informasi yang berkaitan dengan kinerja perusahaan akan
sangat diperhatikan oleh investor dengan melihat laporan keuangan perusahaan.
Dalam laporan keuangan perusahaan tercermin faktor-faktor internal yang sering

digunakan oleh investor untuk menilai kemampuan perusahaan dalam



meningkatkan nilai perusahaan. Faktor-faktor internal yang dapat dikendalikan
tersebut diantaranya adalah keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal.

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini
adalah keputusan investasi. Faridah dan Kurnia (2016) menyatakan, keputusan
investasi menyangkut keputusan mengenai penentuan pengalokasian dana dalam
bentuk investasi dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan atau laba dimasa
yang akan datang. Keputusan melakukan investasi merupakan keputusan yang
sulit bagi pihak manajemen karena hal tersebut dapat mempengaruhi nilai
perusahaan (Vranakis and Prodromos, 2012). Apabila perusahaan dapat
menciptakan keputusan investasi yang tepat maka perusahaan akan menghasilkan
kinerja yang terbaik, sehingga memberikan sinyal positif kepada investor yang
selanjutnya akan meningkatkan harga saham dan meningkatkan nilai perusahaan
(Prasetyo, 2011). Sinyal ini dianggap sebagai kabar baik yang selanjutnya akan
mempengaruhi persepsi investor terhadap kinerja perusahaan yang pada akhirnya
mempengaruhi nilai perusahaan.

Beberapa penelitian terdahulu yang menguji pengaruh keputusan investasi
terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa belum ada hasil yang konsisten.
Menurut Noviandry Noer Effendy dan Nur Handayani (2020), keputusan investasi
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa dengan kenaikan investasi dalam suatu perusahaan dapat
meningkatkan pertumbuhan investasi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Masri Erma Wijaya (2014) juga menunjukkan bahwa keputusan investasi

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini



menunjukkan bahwa semakin tinggi jumlah investasi perusahaan akan
mengakibatkan laba perusahaan meningkat. Dengan meningkatnya laba, maka
akan meningkatkan nilai perusahaan. Akan tetapi menurut Fitri Amaliyah dan
Eliada Herwiyanti (2020), keputusan investasi tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa investor tidak memandang

keputusan investasi untuk menjadi acuan dalam berinvestasi.

Dari penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang berbeda-beda, sehingga

uraian research gap yang ada dapat diringkas dalam tabel 1.2 berikut ini:

Tabel 1.2
Research Gap Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

No Hasil Judul Peneliti

1 | Keputusan investasi | Pengaruh  Keputusan Investasi, | Noviandry
memiliki  pengaruh | Keputusan Pendanaan, dan | Noer Effendy
positif dan signifikan | Kebijakan Dividen terhadap Nilai dan Nur
terhadap nilai | Perusahaan pada perusahaan real | Handayani
perusahaan. estate dan property yang terdaftar (2020)

di BEI tahun 2016-2018.

2 | Keputusan investasi | Pengaruh Keputusan Investasi dan | Masri Erma
berpengaruh  positif | Keputusan Pendanaan terhadap Wijaya
dan signifikan | Nilai Perusahaan pada perusahaan (2014)
terhadap nilai | pertambangan di Bursa Efek
perusahaan. Indonesia periode 2008-2012.

3 | Keputusan investasi | Pengaruh  Keputusan Investasi, Fitri
tidak memiliki | Ukuran Perusahaan, Keputusan | Amaliyah
pengaruh  signifikan | Pendanaan dan Kebijakan Deviden | dan Eliada
terhadap nilai | terhadap Nilai Perusahaan pada | Herwiyanti
perusahaan. perusahaan sektor pertambangan (2020)

yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2018.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini

adalah profitabilitas. Salah satu faktor dalam menentukan baik buruknya dari

sebuah nilai perusahaan adalah dengan melihat profitabilitas perusahaan.




Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam mencari laba (Kasmir, 2011). Laba didapat dari hasil penjualan dan
keputusan investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Salah satu indikator penting
dalam mempengaruhi nilai perusahaan adalah dengan melihat sejauh mana
perusahaan dapat memberikan keuntungan atau laba bagi investor (Herawati,
2013). Hal ini dikarenakan tujuan investor menanamkan modal (berinvestasi)
pada sebuah perusahaan adalah bagaimana perusahaan dapat memberikan
keuntungan bagi investor.

Beberapa penelitian terdahulu yang menguji pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa belum ada hasil yang konsisten.
Penelitian M. Wahyu Hidayat dan Triyonowati (2020) menunjukkan profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dapat diartikan
semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan dapat
memberikan sinyal positif bagi investor dalam menilai bahwa perusahaan tersebut
dalam kondisi sehat dan memiliki kemampuan dalam memperoleh laba yang
tinggi, sehingga investor akan tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan yang
memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi. Apabila semakin tinggi minat investor
untuk berinvestasi maka akan meningkatkan nilai perusahaan tersebut. I Gusti
Ayu Diah Novita Yanti dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2019) juga menyatakan
bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa ketika profitabilitas meningkat maka nilai
perusahaan juga akan meningkat. Tetapi menurut penelitian Rara Sukma Palupi

dan Susanto Hendiarto (2018) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak



berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini diartikan bahwa
profitabilitas tidak mempengaruhi persepsi publik untuk tetap mempercayai
perusahaan tersebut meskipun profit dari perusahaan tersebut terus mengalami
penurunan

Dari penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang berbeda-beda, sehingga

uraian research gap yang ada dapat diringkas dalam tabel 1.3 berikut ini:

Tabel 1.3
Research Gap Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

No Hasil Judul Peneliti

1 | Profitabilitas Pengaruh Kebijakan Deviden, | M. Wahyu
berpengaruh Kebijakan Hutang dan Profitabilitas | Hidayat dan
positif dan terhadap  Nilai  Perusahaan pada | Triyonowati
signifikan perusahaan makanan dan minuman (2020)
terhadap nilai yang terdaftar di BEI periode tahun
perusahaan. 2014-2018.

2 | Profitabilitas Pengaruh Profitabilitas, Ukuran | | Gusti Ayu
mempunyai Perusahaan, Struktur Modal, dan | Diah Novita
pengaruh positif | Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan | Yanti dan Ni
dan  signifikan | pada perusahaan manufaktur sektor Putu Ayu
terhadap  nilai | industri makanan dan minuman yang | Darmayanti
perusahaan. terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) (2019)

tahun 2014-2017.

3 | Profitabilitas Pengaruh Kebijakan Hutang, | Rara Sukma
tidak Profitabilitas, dan Kebijakan Deviden Palupi dan
berpengaruh pada Nilai Perusahaan propeti dan real Susanto
signifikan estate yang terdaftar di Bursa Efek Hendiarto
terhadap  nilai | Indonesia pereiode 2012-2016. (2018)
perusahaan.

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini

adalah struktur modal. Struktur modal merupakan perbandingan dalam

menentukan terpenuhinya kebutuhan belanja perusahaan, vyaitu melalui

penggunaan hutang, ekuitas atau penerbitan saham (Brigham dan Houston, 2010).

Struktur modal merupakan masalah penting bagi perusahaan, karena kualitas



struktur modal akan secara langsung mempengaruhi posisi finansial perusahaan
yang pada akhirnya mempengaruhi nilai perusahaan (Susanto, 2016). Maka tujuan
perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai dengan struktur
modal yang tepat.

Beberapa penelitian terdahulu yang menguji pengaruh struktur modal
terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa belum ada hasil yang konsisten.
Menurut | Gusti Ayu Diah Novita Yanti dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2019)
struktur modal mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa struktur modal yang tinggi menunjukkan
prospek perusahaan yang baik, sehingga dapat menarik minat investor untuk ikut
meningkatkan permintaan saham yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Fajar
Maulana Nur Amin, Afifudin, dan Junaidi (2019) juga menunjukkan bahwa
struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio struktur modal maka nilai
perusahaan akan meningkat. Tetapi menurut Rakha Magistra Sumarno, Enni
Savitri, dan Devi Safitri (2020) menunjukkan bahwa struktur modal tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengartikan bahwa
proporsi atau perbandingan pendanan yang digunakan perusahaan tidak menjadi
acuan, tetapi dilihat bagaimana perusahaan tersebut menggunakan dana yang ada
untuk menciptakan laba yang tinggi sehingga menarik minat para investor untuk
berinvestasi.

Dari penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang berbeda-beda, sehingga

uraian research gap yang ada dapat diringkas dalam tabel 1.4 berikut ini:



Tabel 1.4

Research Gap Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

No Hasil Judul Peneliti

1 | Struktur modal Pengaruh Profitabilitas, Ukuran | | Gusti Ayu
mempunyai Perusahaan, Struktur Modal, dan | Diah Novita
pengaruh positif | Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan | Yanti dan Ni
dan signifikan pada perusahaan manufaktur sektor Putu Ayu
terhadap nilai industri makanan dan minuman yang | Darmayanti
perusahaan. terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) (2019)

tahun 2014-2017

2 | Struktur modal Pengaruh Struktur Modal dan Ukuran | Fajar Maulana
berpengaruh Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan | Nur Amin,
positif dan pada perusahaan manufaktur yang | Afifudin, dan
signifikan terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) | Junaidi (2019)
terhadap nilai periode 2016-2018.
perusahaan.

3 | Struktur modal Pengaruh Kebijakan Dividen, Rakha
tidak Pengungkapan Enterprise Risk Magistra
berpengaruh Management, dan Struktur Modal | Sumarno, Enni
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada | Savitri, dan
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di BEI | Devi Safitri
perusahaan. periode 2015-2017. (2020)

Penelitian-penelitian di atas menunjukkan pengaruh dari keputusan
investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan memiliki
hasil yang tidak konsisten. Pada penelitian kali ini, peneliti akan memfokuskan
penelitian pada perusahaan-perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45 periode
tahun 2018-2020. Perusahaan LQ 45 berperan penting dalam memajukan
perekonomian di Indonesia. Perusahaan-perusahaan yang masuk indeks LQ 45
telah melalui beberapa kriteria pemilihan yang ditentukan oleh Bursa Efek
Indonesia. Kriteria pemilihan tersebut meliputi kapitalisasi pasar dan fundamental
perusahaan. Dengan pertumbuhan perekonomian Indonesia yang baik dan jumlah

investor yang meningkat, peneliti ingin melihat ada atau tidaknya pengaruh
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keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan
LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Alasan pemilihan sampel menggunakan perusahaan LQ 45 adalah karena
saham perusahaan LQ 45 memiliki kondisi likuid yang baik, nilai kapitalisasi
pasar yang besar, serta mudah diperdagangkan karena saham perusahaan LQ 45
banyak diminati. Indeks LQ 45 terdiri dari 45 saham yang terpilih berdasarkan
likuiditas perdagangan saham dan disesuaikan setiap enam bulan. Dalam pasar
modal, perusahaan saling bersaing terutama pada perusahaan yang masuk dalam
indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Persaingan tersebut
membuat perusahaan semakin berusaha meningkatkan Kinerja agar tujuannya
dapat tercapai. Persepsi investor sangatlah penting untuk dapat mempengaruhi
Kinerja perusahaan.

Mendasarkan pada latar belakang masalah yang telah dijelaskan diatas dan
terdapat kesenjangan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti satu
dengan yang lain, maka untuk melihat konsistensi penelitian dari tahun ke tahun
peneliti mengambil judul “Pengaruh Keputusan Investasi, Profitabilitas dan
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan LQ 45 yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018- 2020”.

1.2 Rumusan Masalah
Dari latar belakang penulisan yang telah dijelaskan diatas, maka perlu
dilakukan pengujian dari ketiga variabel independen (keputusan investasi,

profitabilitas dan struktur modal) terhadap variabel dependen (nilai perusahaan).
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Dari penelitian sebelumnya, terdapat perbedaan hasil penelitian yang telah
dilakukan para peneliti atas beberapa variabel yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Dari hasil penelitian yang dijelaskan pada latar belakang,
menunjukkan adanya ketidakpastian mengenai pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen yang menjadi variabel dalam penelitian ini. Hal ini
menjadi hal yang menarik bagi penulis dalam melakukan penelitian atas variabel-
variabel independen tersebut diatas. Adapun rumusan masalah dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2018-20207?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2018-2020?

3. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode

2018-2020?

1.3 Tujuan Penelitian
Dalam penelitian ini, terdapat tujuan atau fokus utama yang didasarkan
atas latar belakang dan rumusan masalah yang telah dijelaskan. Adapun tujuan

penelitian ini adalah untuk:
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1. Menguji dan menganalisis secara empiris pengaruh keputusan investasi
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020.

2. Menguji dan menganalisis secara empiris pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2020.

3. Menguji dan menganalisis secara empiris pengaruh struktur modal
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020.

1.4  Manfaat Penelitian
Adapun penelitian ini dilakukan dengan harapan akan memiliki manfaat
bagi berbagai pihak, diantaranya sebagai berikut:
a) Akademisi
Sebagai sumber informasi yang dapat dijadikan bahan referensi bagi
mahasiswa dan sebagai sumber rujukan untuk penelitian selanjutnya dalam
pengembangan ilmu pengetahuan khususnya di bidang akuntansi keuangan.
Penelitian juga diharapkan dapat membuka wawasan dan mempersiapkan
mahasiswa untuk bekerja di perusahaan.
b) Stakeholders
Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat dan kontribusi

kepada stakeholders untuk dijadikan masukan, serta dapat digunakan sebagai
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pedoman dalam pengambilan keputusan atas kebijakan akuntansi yang
digunakan.
c) Investor dan Kreditor

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai wacana alternatif dalam
mengukur nilai perusahaan, mengevaluasi Kkinerja perusahaan, dan
mempertimbangkan keputusan investasi agar pengambilan keputusan lebih
tepat. Serta hasil penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan manfaat
dan masukan kepada calon investor yang ingin menanamkan modal dalam
bentuk saham ke perusahaan-perusahaan yang dijadikan sampel pada
penelitian ini.
d) Bagi penulis

Untuk memperkaya pengetahuan mengenai nilai perusahaan dan faktor-
faktor yang mempengaruhinya serta dapat mengimplementasikan teori yang

telah diperoleh di bangku kuliah pada perusahaan tempat bekerja nantinya.
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BAB |1

KAJIAN PUSTAKA

2.1  Grand Theory
2.1.1 Agency Theory

Teori ini dikemukan oleh Jensen dan William H. Meckling pada tahun
1976 yang menjelaskan bahwa teori keagenan (agency theory) adalah hubungan
antara principal (pemilik saham) dan agent (manajemen perusahaan), dimana
hubungan agensi muncul ketika principal memperkerjakan agent untuk
memberikan suatu jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan
keputusan terkait perusahaan kepada agent tersebut. Pihak agent akan dikontrak
oleh pihak principal untuk mengelola perusahaan yang dimiliki oleh principal.
Semua tindakan yang dilakukan oleh agent harus bertujuan untuk menguntungkan
principal. Sebagai agent, agent bertanggung jawab untuk memaksimalkan
keuntungan para pemegang saham. Agent yang terpilih harus melaksanakan tugas
dan kewajiban yang telah menjadi tanggungjawabnya dengan keahlian yang
dimiliki (Yuniati et al., 2016).

Posisi principal sebagai pemilik saham memiliki akses untuk mengetahui
informasi perusahaan namun agent sebagai pengelola perusahaan mengetahui
banyak informasi yang tidak diketahui oleh principal. Pricipal tidak mempunyai
informasi yang cukup mengenai Kinerja agent, sedangkan agent banyak
mempunyai informasi mengenai kapasitas diri, lingkungan kerja, dan informasi

internal perusahaan secara keseluruhan (Fricilia & Lukman, 2015). Hal ini
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menyebabkan ketidakseimbangan karena agent mengetahui lebih banyak
informasi dibandingkan dengan principal. Permasalahan agensi (agency problem)
adalah permasalahan yang timbul akibat manajemen mengambil keputusan yang
tidak menguntungkan bagi perusahaan (Ismiyati dan Hanafi, 2004). Masalah yang
sering dialami dalam teori ini adalah perbedaan kepentingan oleh principal dan
agent menimbulkan perbedaan pendapat dalam pengambilan keputusan demi
kepentingan masing-masing. Hal ini menyebabkan sulitnya mempercayai
keputusan yang diambil oleh agent karena agent berkemungkinan mengambil
keputusan untuk kepentingnnya sendiri. Menggunakan mekanisme pengawasan
dapat meminimalisir adanya konflik antara principal dan agent dengan cara
memonitor perilaku agent yang pada akhirnya berdampak pada kinerja dan nilai
perusahaan. Maka dari itu, principal bertugas untuk mengawasi dan mengevaluasi
keputusan agent agar tetap terfokus untuk kepentingan principal. Upaya yang
dapat dilakukan untuk mengatasi masalah ini adalah dengan meningkatkan jumlah
kepemilikan saham agent di perusahaan. Dengan begitu, agent akan merasakan
dirinya sebagai pemilik perusahaan dan akan memaksimalkan kesejahteraan para

principal.

2.1.2 Signalling Theory

Bringham dan Houston (2014) menyatakan bahwa teori sinyal (signalling
theory) merupakan tindakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk
memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana manajemen menilai
prospek perusahaan. Perusahaan yang prospeknya bagus akan menghindari

pendanaan dari penerbitan saham dan akan berusaha untuk mendapatkan
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pendanaan dari sumber lain seperti hutang karena dengan menggunakan hutang
dapat dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di
masa yang akan datang, sedangkan dengan menerbitkan saham lebih dari biasanya
berarti mengisyaratkan kepada investor buruknya prospek perusahaan.

Teori sinyal menjelaskan bagaimana seharusnya perusahaan memberikan
sinyal kepada pengguna laporan keuangan baik pihak internal maupun eksternal,
terlebih para investor yang akan melakukan investasi. Perusahaan ingin
memberikan informasi mengenai Kinerja perusahaan karena terdapat asimetri
informasi antara perusahaan dengan pihak eksternal, karena perusahaan lebih
mengetahui mengenai perusahaan dan prospek masa depannya daripada pihak
eksternal. Menurut Brigham dan Hosuton (2011), asimetri informasi merupakan
kondisi dimana ada ketidakseimbangan perolehan informasi antara pihak
manajemen sebagai penyedia informasi memiliki informasi yang berbeda (yang
lebih baik) mengenai prospek perusahaan daripada pihak eksternal perusahaan,
seperti investor atau pemegang saham. Ketika manajemen tidak sepenuhnya
menyampaikan semua informasi yang diperoleh, maka akan terjadi asimetri
informasi yang akan mempengaruhi nilai perusahaan yang tercermin dari
perubahan harga saham, karena pasar akan merespon informasi yang ada sebagai
sinyal. Nilai perusahaan dapat ditingkatkan dengan meminimalisir terjadinya
asimetri informasi dalam perusahaan. Asimetri informasi dapat diminimalisir
dengan cara memberikan informasi kepada pihak yang berkepentingan seperti
informasi tentang kondisi keuangan perusahaan yang terpercaya (Alfinur, 2016).

Nilai perusahaan dapat ditingkatkan dengan cara memberikan sinyal kepada
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pihak-pihak eksternal perusahaan dalam bentuk informasi keuangan yang
terpercaya sehingga dapat mengurangi Kketidakpastian mengenai keadaan
perusahaan dan prospek perusahaan di masa yang akan datang (Fenny Alvita

Piristina dan Khairunnisa, 2019).

2.2 Variabel-Variabel Penelitian
2.2.1 Nilai Perusahaan

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan kesejahteraan pemilik
perusahaan yang ditunjukkan dari peningkatan nilai perusahaan dan tercermin dari
harga sahamnya (Hamzah Ahmad et al., 2018). Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan pemilik perusahaan, karena nilai yang tinggi mencerminkan
bahwa kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Jika harga saham meningkat,
maka nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran secara optimal bagi
pemegang saham. Harga saham adalah harga yang terjadi pada saat saham
tersebut diperdagangkan di pasar. Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan,
semakin tinggi kesejahteraan pemegang sahamnya. Nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan tingkat kesejahteraan pemegang saham yang tinggi, demikian
sebaliknya (Yuniati et al., 2016).

Menurut Pratiwi (2017), nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap
perusahaan yang berkaitan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi akan
meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar
tidak hanya percaya pada kinerja perusahaan saat ini, tetapi juga pada prospek
masa depan perusahaan. Nilai perusahaan merupakan gambaran atas kondisi yang

telah dicapai oleh suatu perusahaan yang mampu memberi persepsi atas
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kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah perusahaan beroperasi
dengan jangka waktu yang cukup lama dari awal perusahaan tersebut didirikan.

Menurut Rachman dkk. (2015), nilai perusahaan akan mencerminkan baik
buruknya pengelolaan perusahaan yang dilakukan oleh manajemen. Hal yang
paling penting diperhatikan adalah bagaimana pihak manajemen mampu untuk
mengelola aset perusahaan yang nantinya akan mempengaruhi pembentukan
harga saham. Harga saham yang tinggi akan memunculkan sebuah peluang
investasi. Peluang investasi tersebut akan memberikan sinyal yang positif bagi
pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga harga saham
perusahaan akan meningkat. Dengan meningkatkan harga saham maka nilai
perusahaan pun juga ikut meningkat.

Menurut Sartono (2010), nilai perusahaan adalah harga yang bersedia
dibayar oleh investor apabila perusahaan akan dijual. Harga yang bersedia dibayar
oleh investor didefinisikan sebagai harga pasar dari perusahaan itu sendiri. Di
pasar saham, harga pasar mengacu pada harga yang bersedia dibayar investor
untuk setiap lembar saham perusahaan. Oleh karena itu, nilai perusahaan
merupakan pandangan investor terhadap perusahaan yang selalu dikaitkan dengan
harga saham.

Harmono (2011) menyatakan nilai perusahaan merupakan Kinerja
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan
dan penawaran di pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap
Kinerja perusahaan. Permintaan yang tinggi menunjukkan Kinerja perusahaan yang

baik dimata investor, sehingga dapat menaikan minat investor untuk membeli
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saham perusahaan, sehingga harga saham akan tinggi. Jika harga saham tinggi,
maka nilai perusahaan pun juga meningkat.

Nilai perusahaan yang tercermin dari harga saham dapat dihitung
menggunakan Price Book Value (PBV) (Harmono, 2017). Brigham dan Houston
(2011) menyatakan bahwa PBV merupakan rasio keuangan yang membandingkan
antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Berdasarkan
perbandingan tersebut, dapat diketahui bahwa harga saham perusahaan lebih
tinggi atau lebih rendah dari nilai bukunya. Perusahaan yang dikelola dengan baik
biasanya memiliki PBV lebih dari 1 (satu) (Sari, 2013). Hal tersebut menunjukkan
bahwa nilai saham perusahaan lebih besar dari nilai buku perusahaan. Semakin
besar rasio PBV, maka semakin tinggi nilai perusahaan, sehingga membuat
investor tertarik untuk menanamkan dananya pada perusahaan.

Indikator yang digunakan untuk menilai nilai perusahaan menurut
Sugiyono (2013) dalam bentuk rasio penilaian berupa:

Harga Pasar per Lembar Saham
Price Book Value (PBV) =

Nilai Buku per Lembar Saham
2.2.2 Keputusan Investasi

Menurut Tandelilin (2010), investasi adalah komitmen atas sejumlah dana
atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan untuk
memperoleh laba atau keuntungan dimasa yang akan datang. Keputusan investasi
menyangkut keputusan mengenai penentuan pengalokasian dana dalam bentuk
investasi dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan atau laba dimasa yang

akan datang (Faridah dan Kurnia, 2016).
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Dalam fungsi keuangan perusahaan, keputusan investasi merupakan faktor
yang sangat penting, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi yang diambil
perusahaan maka semakin tinggi pula peluang perusahaan untuk memperoleh
return atau tingkat pengembalian yang besar. Karena dengan perusahaan yang
mempunyai keputusan investasi yang tinggi mampu untuk mempengaruhi
pemahaman investor terhadap perusahaan, sehingga meningkatkan permintaan
saham perusahaan tersebut (Pertiwi et al., 2016).

Menurut Sutrisno (dalam M. Fauzi dan Lilis Ardini, 2018), keputusan
investasi adalah masalah bagaimana manajer keuangan harus mengalokasikan
dana ke dalam bentuk-bentuk investasi yang akan dapat mendatangkan
keuntungan atau laba di masa yang akan datang. Keputusan investasi yang
dilakukan perusahaan bagi kelangsungan hidup perusahaan sangat penting, karena
keputusan investasi menyangkut dana yang akan digunakan untuk investasi, jenis
investasi yang akan dilakukan, pengembalian (return) investasi, dan risiko yang
akan timbul.

Keputusan investasi adalah proses perencanaan dan pengambilan
keputusan mengenai pengeluaran dana yang jangka waktu kembalinya dana
tersebut melebihi satu tahun atau berjangka panjang. Jenis investasi dapat
digolongkan menjadi dua yaitu investasi jangka pendek dan investasi jangka
panjang. Investasi jangka pendek dapat berupa kas, surat-surat berharga jangka
pendek, persediaan, dan piutang. Sedangkan, investasi jangka panjang dapat
berupa gedung, bentuk tanah, kendaraan, peralatan produksi, mesin serta aktiva

tetap lainya.
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Menurut Fama dan French (dalam Atika Suryandani, 2018), menyatakan
bahwa nilai perusahaan ditentukan oleh keputusan investasi. Pendapat tersebut
bermakna bahwa keputusan investasi merupakan faktor yang penting, karena
untuk mencapai tujuan perusahaan maka kegiatan investasi perusahaan harus
dilaksanakan. Jika perusahaan dapat menghasilkan keuntungan melalui kegiatan
investasi, maka perusahaan akan mendapatkan kepercayaan dari calon investor
untuk membeli sahamnya.

Indikator yang digunakan untuk menilai keputusan investasi menurut
Sugiyono (2013) dalam bentuk rasio penilaian berupa:

Harga Saham
Price Earning Ratio (PER) =

Earning per Share
2.2.3 Profitabilitas

Munawir (2010) mengemukakan bahwa profitabilitas merupakan rasio
yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dalam
kurun waktu tertentu. Profitabilitas suatu perusahaan diukur dari tingkat
keberhasilan perusahaan dan kemampuan menggunakan asetnya secara produktif,
oleh karena itu profitabilitas perusahaan dapat ditentukan dengan cara
membandingkan keuntungan yang diperoleh dalam periode tertentu dengan
jumlah aset atau jumlah modal perusahaan.

Menurut Sunyoto (2013), profitabilitas adalah kemampuan suatu
perusahaan memperoleh keuntungan dari usahanya. Profitabilitas memiliki arti
penting dalam mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka
panjang, dengan profitabilitas yang tinggi maka kelangsungan hidup perusahaan

juga akan terjamin.
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Menurut Kasmir (2010), profitabilitas menjadi faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas adalah rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari laba atau keuntungan (Kasmir, 2011).
Profitabilitas menunjukkan keefektifan perusahaan dalam menghasilkan tingkat
keuntungan melalui rangkaian pengelolaan aset yang dimiliki perusahaan. Oleh
karena itu, profitabilitas dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap prospek
masa depan perusahaan, karena semakin tinggi tingkat profitabilitas maka
semakin tinggi minat investor terhadap harga saham perusahaan.

Menurut Fahmi (2012), profitabilitas merupakan rasio yang mengukur
efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya
tingkat keuntungan yang diperoleh dari penjualan maupun dari pendapatan
investasi. Pengukuran profitabilitas dapat menggunakan beberapa indikator,
seperti laba bersih, laba operasi, tingkat pengembalian atas investasi atau aset, dan
tingkat pengembalian atas ekuitas pemilik. Besar kecilnya profitabilitas yang
dihasilkan oleh perusahaan mempengaruhi nilai dari perusahaan tersebut.
Dikarenakan semakin besar profitabilitas akan membuat investor tertarik untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut sehingga nilai perusahaan akan semakin
meningkat.

Profitabilitas merupakan faktor yang penting dalam perusahaan yang
berkaitan dengan hasil yang didapatkan melalui aktivitas yang dilakukan
perusahaan (Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa, 2016). Semakin tinggi profitabilitas
suatu  perusahaan berarti semakin baik, karena kemakmuran pemegang atau

pemilik saham meningkat dengan semakin tingginya profitabilitas perusahaan
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tersebut (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti, 2016). Profitabilitas adalah salah
satu indikator yang sering digunakan oleh investor untuk menilai suatu
perusahaan. Tujuan para investor menanamkan saham pada perusahaan adalah
untuk mendapatkan return, yang terdiri dari yield dan capital gain. Semakin
tinggi kemampuan memperoleh laba, maka semakin besar return yang diharapkan
investor, sehingga menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baik.

Indikator yang digunakan untuk menilai profitabilitas menurut Meidiawati
(2016) dalam bentuk rasio penilaian berupa:

Laba Bersih setelah Pajak
Return on Assets (ROA) = x 100%
Total Aset

2.2.4 Struktur Modal

Susanto (2016) berpendapat bahwa struktur modal merupakan masalah
yang penting bagi perusahaan, karena kualitas struktur modal akan berpengaruh
langsung terhadap posisi finansial perusahaan yang pada akhirnya akan memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Weston dan Brigham (2010) menyatakan
bahwa struktur modal merupakan bauran atau kombinasi dari hutang, saham
preferen dan saham biasa yang dikehendaki perusahaan dalam struktur modalnya.
Struktur modal adalah hasil dari keputusan pendanaan untuk mendanai aktivitas
perusahaan dengan memilih menggunakan utang atau ekuitas. Struktur modal
menunjukkan penggunaan hutang yang dilakukan oleh manajer keuangan untuk
mendanai kegiatan perusahaan. Menurut Meidiawati (2016), struktur modal
merupakan perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri. Rubiyani
(2016) mengatakan bahwa teori struktur modal menjelaskan bahwa kebijakan

pendanaan (financial policy) perusahaan dalam menentukan struktur modal
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(bauran antara hutang dan ekuitas) memiliki tujuan untuk mengoptimalkan nilai
perusahaan. Struktur modal terbaik adalah struktur modal yang dapat
memaksimumkan nilai perusahaan, sehingga perusahaan yang memiliki struktur
modal yang baik akan mampu meningkatkan nilai perusahaan (Husnan dan
Pudjiastuti dalam Yusup Hari Subagya, 2019).

Struktur modal adalah kombinasi atau perimbangan antara jumlah utang
dan jumlah modal sendiri yang digunakan perusahaan untuk mendapatkan modal
(Agnesya, 2017). Dalam signalling theory, perusahaan memberikan sinyal kepada
investor dengan meningkatkan hutangnya, karena perusahaan tersebut yakin akan
prospek perusahaan dimasa akan datang dan diharapkan investor menangkap
sinyal tersebut (Putri, Elva, dan Farida, 2018). Signaling theory menggambarkan
bahwa struktur modal adalah tingginya tingkat hutang yang dipakai perusahan,
sebagai informasi untuk membedakan antara baik tidaknya kondisi perusahan.
Penentuan struktur modal harus benar-benar diperhatikan oleh perusahaan karena
penentuan struktur modal mampu mempengaruhi perusahan. Dengan struktur
modal yang benar, maka tujuan perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan
dapat tercapai.

Menurut Fahmi (2013), ada beberapa faktor yang mempengaruhi struktur
modal suatu perusahaan:

a. Bentuk atau karakteristik bisnis yang dijalankan.
b. Ruang lingkup aktivitas operasi bisnis yang dijalankan.
c. Karakterisitik manajemen yang diterapkan diorganisasi bisnis tersebut.

d. Karakteristik, kebijakan dan keinginan pemilik.
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e. Kondisi mikro dan makro ekonomi yang berlaku di dalam negeri
maupun luar negeri yang turut mempengaruhi pengambilan keputusan
perusahaan.

Kebijakan struktur modal melibatkan adanya suatu pertukaran antara

risiko dan pengembalian:

1. Penggunaan lebih banyak akan meningkatkan risiko yang ditanggung
oleh para pemegang saham.

2. Penggunaan utang jangka pendek yang lebih besar biasanya akan
menyebabkan terjadinya ekspektasi tingkat atas ekuitas yang lebih
tinggi.

Pada dasarnya struktur modal suatu perusahaan terdiri atas dua komponen,
yaitu modal asing atau hutang jangka panjang dan modal sendiri (shareholder
equity). Penjelasan mengenai komponen struktur modal adalah sebagai berikut:

1. Hutang jangka panjang

Hutang jangka panjang yang merupakan sumber dana eksternal yang
didapat perusahaan adalah jenis hutang yang jangka waktunya panjang
atau memiliki jatuh tempo lebih dari satu tahun. Jenis pembiayaan dari
hutang jangka panjang ini pada umumnya digunakan oleh perusahaan
untuk membiayai kegiatan-kegiatannya, seperti melakukan perluasan
usaha (ekspansi pasar) dan mengembangkan produk yang
membutuhkan jumlah dana (modal) yang besar. Berbagai jenis dari

hutang jangka panjang suatu perusahaan, antara lain seperti hutang
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obligasi, hutang hipotik dan kewajiban sewa guna usaha jangka
panjang.

2. Modal sendiri (Shareholder Equity)
Riyanto (2010) menyatakan modal sendiri atau ekuitas pemegang
saham merupakan modal yang diperoleh atau berasal dari
pemilik/pemegang saham perusahaan itu sendiri dan modal tersebut
tertanam dalam perusahaan untuk jangka waktu yang tidak tentu
batasnya. Sumber modal sendiri yang diperoleh perusahaan ada dua
macam, Yyaitu dari sumber internal dan sumber eksternal. Sumber
internal ini diperoleh dari keuntungan (laba) yang dihasilkan
perusahaan dari aktivitas operasinya, sedangkan sumber eksternal
modal sendiri perusahaan diperoleh dari pemilik/pemegang saham
perusahaan, yaitu modal saham.

Menurut Rufaidah (2014) indikator yang digunakan untuk menilai struktur

modal dalam bentuk rasio penilaian berupa:

Total Debt
Total Equity

Debt Equity Ratio (DER) =

2.2.5 Indeks LQ 45
Bursa Efek Indonesia (BEI) saat ini memiliki 38 indeks saham yang dibagi
menjadi 4 Kklasifikasi yaitu Headline (10 indeks), Sector (13 indeks), Thematic (8
Indeks) dan Factor (7 indeks). Indeks saham adalah ukuran statistik yang
mencerminkan keseluruhan pergerakan harga atas sekumpulan saham yang dipilih

berdasarkan kriteria dan metodologi tertentu serta dievaluasi secara berkala. LQ

45 merupakan salah satu indeks yang populer di Bursa Efek Indonesia (BEI)
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selain IHSG, IHSI, JII dan Kompas 100. Indeks LQ 45 mengukur Kinerja harga
dari 45 saham yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar serta
didukung oleh fundamental perusahaan yang baik dengan kriteria-kriteria yang
telah ditentukan. Sejak diluncurkan pada tanggal 24 Februari 1997, ukuran utama
likuiditas transaksi adalah nilai transaksi di pasar reguler. Sejalan dengan
perkembangan pasar dan untuk lebih mempertajam kriteria likuiditas, maka sejak
review bulan Januari 2005, jumlah hari perdagangan dan frekuensi transaksi
dimasukkan sebagai ukuran likuiditas. Sehingga kriteria suatu emiten untuk dapat
masuk dalam perhitungan indeks LQ 45 adalah menggunakan faktor-faktor
sebagai berikut:

1. Telah tercatat di BEI minimal 3 bulan.

2. Aktivitas transaksi di pasar reguler yaitu nilai, volume dan frekuensi

transaksi.
3. Jumlah hari perdagangan di pasar reguler.
4. Kapitalisasi pasar pada periode waktu tertentu.

5. Keadaan keuangan dan prospek pertumbuhan perusahaan.

Bursa Efek Indonesia secara rutin memantau perkembangan Kinerja
emiten-emiten yang masuk dalam penghitungan indeks LQ 45. Setiap tiga bulan
sekali dilakukan evaluasi atas pergerakan urutan saham-saham tersebut.
Penggantian saham akan dilakukan setiap enam bulan sekali, yaitu pada awal
bulan Februari dan Agustus. Dengan demikian saham yang terdapat dalam indeks

LQ 45 akan selalu berubah.



28

LQ 45 biasanya dijadikan acuan bagi para pemodal yang berinvestasi di

instrumen saham karena likuiditasnya yang tinggi dan biasanya para manajer

investasi juga ikut menanamkan saham yang dikelolanya ke dalam saham yang

merupakan bagian dari LQ 45 dengan tujuan untuk mengurangi resiko likuiditas

yang dihadapinya.

2.3 Penelitian Terdahulu
Tabel 2.1
Tabel Penelitian Terdahulu
No . Variabel, Sampel dan Hasil
Penelit, Tahun dan Jig Alat Analisis Penelitian
1 | Noviandry Noer Effendy |e Keputusan Investasi e Keputusan
dan Nur Handayani (2020) |e Keputusan Pendanaan investasi
Pengaruh Keputusan | e Kebijakan Dividen memiliki
Investasi, Keputusan | ¢ Nilai Perusahaan pengaruh
Pendanaan, dan Kebijakan |, Laporan keuangan 17 positif  dan
Dividen terhadap  Nilai perusahaan real estate dan signifikan
Perusahaan pada perusahaan properti yang terdaftar di terhadap
real estate dan properti yang | Bg| tahun 2016-2018. nilai
terdaftar di BEI tahun 2016- | Analisis  regresi linear perusahaan.
2018. berganda
2 | Masri Erma Wijaya (2014) |e Keputusan Investasi e Keputusan
Pengaruh Keputusan | e Keputusan Pendanaan investasi
Investasi dan Keputusan |e Nilai Perusahaan berpengaruh
Pendanaan terhadap Nilai |4 99 perusahaan  sektor positif  dan
Perusahaan  Pertambangan pertambangan yang | signifikan
di Bursa Efek Indonesia | terdaftar di BEI daritahun | terhadap
periode 2008-2012. 2008-2012. nilai
o Analisis regresi linear | Perusahaan.
berganda
3 | Fitri Amaliyah dan Eliada | e Keputusan Investasi e Keputusan
Herwiyanti (2020) e Ukuran Perusahaan investasi
Pengaruh Keputusan | e Keputusan Pendanaan tidak
Investasi, Ukuran | o Kebijakan Dividen memiliki
Perusahaan, Keputusan | 4 Nilai Perusahaan pengaruh
Pendanaan dan Kebijakan |, 44 perusahaan  sektor | Signifikan
Deviden terhadap Nilai pertambangan yang terhadap
Perusahaan pada perusahaan terdaftar di BEI dari tahun | Nilai
sektor pertambangan yang | 5415.2018. perusahaan.

terdaftar di Bursa Efek

o Analisis deskriptif
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Indonesia  periode 2015- |e Analisis regresi linear

2018. berganda

M. Wahyu Hidayat dan |e Kebijakan Deviden o Profitabilitas
Triyonowati (2020) ¢ Kebijakan Hutang berpengaruh
Pengaruh Kebijakan | e Profitabilitas positif  dan
Deviden, Kebijakan Hutang, | ¢ Nilai Perusahaan signifikan

&  Profitabilitas  terhadap |, | gnoran  Keuangan dan | terhadap
Nilai ~ Perusahaan  pada | | anoran  Kinerja 7| Milai
perusahaan makanan dan | perysahaan makanan dan | Perusahaan.

minuman yang terdaftar di

minuman yang terdaftar di

BEI periode tahun 2014- | pgE| pada periode tahun
2018. 2014-2018

e Analisis regresi linear

berganda

| Gusti Ayu Diah Novita | e Profitabilitas e Profitabilitas
Yanti dan Ni Putu Ayu |e Ukuran Perusahaan dan struktur
Darmayanti (2019) e Struktur Modal modal
Pengaruh Profitabilitas, | ¢ | jkuiditas berpengaruh
Ukuran Perusahaan, |, Nilai Perusahaan positif  dan
Struktur ~ Modal, dan |4 13 perusahaan makanan |  Signifikan
Likuiditas terhadap Nilai | ., minuman  yang terhadap
Perusahaan pada perusahaan terdaftar - di. BEI tahun | ' nilai
maEufaktur dsektor !ndustri 2014-2017. perusahaan.
makanan dan minuman " g
yang terdaftar di Bursa Efek - 't?er;zgflﬁa y o

Indonesia (BEI) tahun 2014-
2017.

Rara Sukma Palupi dan
Susanto Hendiarto (2018)

¢ Kebijakan Hutang
Profitabilitas

e Profitabilitas
tidak

Pengaruh Kebijakan | ¢ Kebijakan Deviden berpengaruh
Hutang, Profitabilitas, dan |e Nilai Perusahaan signifikan
Kebijakan ~ Deviden pada |, 10 perusahaan properti | terhadap
Nilai Perusahaan propeti & | g3 " real estate yang | Nilai

real estate yang terdaftar di | tgrdaftar di BEI periode perusahaan.
Bursa  Efek  Indonesia | tahun 2012-2016.

pereiode 2012-2016. e Analisis regresi data panel

Fajar Maulana Nur Amin, |e Struktur Modal e Struktur
Afifudin, dan Junaidi (2019) | e Ukuran Perusahaan modal
Pengaruh Struktur Modal | e Nilai Perusahaan berpengaruh
dan  Ukuran  Perusahaan |4 30 perusahaan manufaktur | POsitif  dan
terhadap Nilai Perusahaan | yang terdaftar di BEI | signifikan
pada perusahaan manufaktur | - perjode 2016-2018. terhadap
yang terdaftar di BEI (Bursa |, Apalisis deskriptif nilai

Efek Indonesia) periode i ST perusahaan.
2016-2018. e Analisis regresi linear

berganda
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8 | Rakha Magistra Sumarno, |e Kebijakan Dividen e Struktur
Enni Savitri, dan Devi |e Pengungkapan Enterprise modal tidak
Safitri (2020) Risk Management berpengaruh
Pengaruh Kebijakan | e Struktur Modal signifikan
Dividen, Pengungkapan | ¢ Nilai Perusahaan terhadap
Enterprise Risk | 4 30 perusahaan | Nilai
Management, dan Struktur | jnfrastruktur, utilitas, | Perusahaan.

Modal ~ terhadap ~ Nilai | trangportasi, properti, real
Perusahaan pada perusahaan | astate dan konstruksi yang

yang terdaftar di  BEl| (ergaftar di BEI periode
periode 2015-2017 2015-2017.
e Analisis regresi linear
berganda

2.4 Kerangka Pemikiran Teoritis dan Pengembangan Hipotesis
2.4.1 Kerangka Pemikiran Teoritis

Variabel penelitian ini terdiri dari dua variabel yaitu variabel independen
(bebas) dan variabel dependen (terikat). Variabel dependen berupa nilai
perusahaan (Y). Variabel independen dalam penelitian ini adalah keputusan
investasi (X1), profitabilitas (X2) dan struktur modal (X3).

Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan sebelumnya, tujuan
penelitian, landasan teori, dan hasil penelitian terdahulu, maka sebagai dasar

untuk merumuskan hipotesis, disajikan kerangka pemikiran sebagai berikut:

Keputusan Investasi
(x1)

Profitabilitas (X2) Nilai Perusahaan (Y)

Struktur Modal (X3)

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran Teoritis
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2.4.2 Pengembangan Hipotesis
1) Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan melakukan investasi merupakan keputusan yang sulit bagi
pihak manajemen karena hal tersebut dapat mempengaruhi nilai perusahaan
(Vranakis and Prodromos, 2012). Sehingga diperlukan adanya pertimbangan yang
benar-benar matang dari berbagai aspek agar investasi yang dilakukan tepat
sasaran serta dapat memberikan keuntungan pada suatu perusahaan. Keputusan
investasi yang tepat dapat menghasilkan kinerja perusahaan yang optimal,
sehingga memberikan suatu sinyal positif kepada investor yang nantinya akan
meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan menjadi meningkat. Sinyal ini
dianggap kabar baik yang selanjutnya akan mempengaruhi persepsi investor
terhadap kinerja perusahaan yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Hal tersebut sejalan dengan pernyataan teori sinyal yang menyatakan
bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif bagi pertumbuhan
perusahaan di masa depan, sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator
nilai perusahaan (Pamungkas dan Puspaningsih, 2013).

Berdasarkan penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh Noviandry
Noer Effendy dan Nur Handayani (2020) menyatakan bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
menunjukkan bahwa kenaikan investasi dalam suatu perusahaan dapat
meningkatkan pertumbuhan investasi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Hal ini dikarenakan rasio keputusan investasi yang tinggi menunjukkan bahwa

perusahaan dalam keadaan yang sehat serta memiliki pertumbuhan yang baik,
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jadi apabila rasio keputusan investasi semakin tinggi maka akan membuat nilai
perusahaan naik dihadapan para investor. Keputusan investasi yang tepat dapat
menghasilkan kinerja perusahaan yang optimal. Kinerja perusahaan yang optimal
akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal senada juga ditunjukkan dalam
penelitian Masri Erma Wijaya (2014) yang menyatakan bahwa keputusan
investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi jumlah investasi perusahaan akan
mengakibatkan laba perusahaan meningkat. Dengan meningkatnya laba, maka
akan meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut di atas maka hipotesis pertama yang diajukan
dalam penelitian ini adalah :

H1 : Keputusan Investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan
2) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Tingginya rasio profitabilitas menggambarkan bahwa perusahaan memiliki
kemampuan yang baik dalam menghasilkan laba. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan berkinerja baik, sehingga perusahaan akan
mendapat respon positif dari investor dan harga saham akan naik (Septia, 2015).
Salah satu indikator yang mempengaruhi nilai suatu perusahaan adalah sejauh
mana perusahaan mampu menghasilkan laba, sejalan dengan tujuan investor
dalam berinvestasi, yaitu memperoleh keuntungan atau laba (Meidiawati dan
Mildawati, 2016). Perusahaan yang memiliki laba yang tinggi akan memberikan

perspektif yang positif kepada investor dalam pengambilan keputusan hal tersebut
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sejalan dengan teori sinyal karena profitabilitas dapat dijadikan alat prediksi nilai
perusahaan di masa yang akan datang.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh M. Wahyu Hidayat
dan Triyonowati (2020) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin tinggi tingkat profitabilitas
yang dihasilkan oleh perusahaan dapat memberikan sinyal positif bagi investor
dalam menilai bahwa perusahaan tersebut dalam kondisi sehat dan memiliki
kemampuan dalam memperoleh laba yang tinggi, sehingga investor akan tertarik
untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas yang
tinggi. Apabila semakin tinggi minat investor untuk berinvestasi maka akan
meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Hal yang sama ditunjukkan dalam
penelitian yang dilakukan oleh I Gusti Ayu Diah Novita Yanti dan Ni Putu Ayu
Darmayanti (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa ketika rasio
profitabilitas meningkat dengan pengelolaan yang baik maka nilai perusahaan
juga akan meningkat. Artinya semakin tinggi efektifitas sebuah perusahaan dalam
menghasilkan laba, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut
dikarenakan laba yang tinggi menunjukkan bahwa prospek perusahaan dimasa
depan baik serta akan dianggap investor sebagai jaminan untuk mendapatkan
return atas saham yang dimiliki, sehingga hal tersebut menarik investor untuk
meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut di atas maka hipotesis kedua yang diajukan

dalam penelitian ini adalah :



34

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.
3) Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Menurut teori pecking order, dana eksternal dalam bentuk hutang lebih
disukai daripada ekuitas karena dua alasan. Pertama, pertimbangan biaya emisi,
biaya emisi obligasi lebih murah dari biaya emisi saham baru (Suad Husnan
dalam Sapto Jumono, Abdurrahman, dan Lia Amalia, 2013). Ini disebabkan
karena menerbitkan saham baru akan menurunkan harga saham lama. Kedua,
manajer perusahaan khawatir dengan penerbitan saham baru akan dianggap
sebagai berita buruk bagi investor dan akan menyebabkan harga saham turun
sehingga menurunkan nilai perusahaan. Hal ini karena kemungkinan adanya
asimetri informasi antara pihak manajer dengan pihak eksternal. Manajer dapat
menggunakan hutang sebagai sinyal yang lebih terpercaya bagi investor. Hal ini
karena perusahaan yang menggunakan hutang dapat dikatakan sebagai perusahaan
yang percaya dengan prospek masa depannya. Oleh karena itu, penggunaan
hutang merupakan sinyal positif yang dapat membuat investor menghargai nilai
saham lebih besar dari nilai yang tercatat di neraca perusahaan, sehingga membuat
Price Book Value (PBV) perusahaan meningkat dan nilai perusahaan pun tinggi.
Oleh karena itu, pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Fajar Maulana Nur
Amin, Afifudin, dan Junaidi (2019) menyatakan bahwa struktur modal memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini

menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio struktur modal maka nilai perusahaan
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akan meningkat. Hal senada dinyatakan dalam penelitian yang dilakukan oleh 1
Gusti Ayu Diah Novita Yanti dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2019), yang
menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa struktur modal yang
tinggi menunjukkan prospek perusahaan yang baik, sehingga dapat memicu
investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham yang dapat meningkatkan
nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut di atas maka hipotesis ketiga yang diajukan
dalam penelitian ini adalah :

H3: Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan.

Berdasarkan pengujian hipotesis, model penelitian digambarkan sebagai berikut:

Keputusan Investasi
(X1) H1 (+)
H2 (+) M
Profitabilitas (X2) Nilai Perusahaan (Y)
M
Struktur Modal (X3) /

Gambar 2.2
Model Penelitian
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BAB Il1

METODE PENELITIAN

3.1  Variabel, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
3.1.1 Variabel
1) Variabel Independen (X)

Variabel independen atau bebas adalah variabel yang mempengaruhi
variabel lain (variabel dependen), dalam penelitian ini maka variabel independen
adalah keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal.

2) Variabel Variabel Dependen ()

Variabel dependen atau terikat adalah variabel yang dipengaruhi oleh
variabel lain, dalam penelitian ini maka variabel dependen adalah nilai
perusahaan.

3.1.2 Definisi Operasional VVariabel dan Pengukuran Variabel
1) Variabel Independen

a. Keputusan Investasi

Menurut Tandelilin (2010), investasi adalah komitmen atas
sejumlah dana mendapatkan keuntungan atau yang dilakukan pada saat ini,
dengan tujuan untuk memperoleh laba atau keuntungan dimasa yang akan
datang. Keputusan investasi menyangkut keputusan mengenai penentuan
pengalokasian dana dalam bentuk investasi dengan tujuan untuk
mendapatkan keuntungan atau laba dimasa yang akan datang (Faridah dan

Kurnia, 2016).
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b. Profitabilitas

Menurut Kasmir (2011), profitabilitas adalah rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari laba atau keuntungan.
Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur efektivitas manajemen
secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat
keuntungan yang diperoleh dari penjualan maupun dari pendapatan
investasi (Fahmi, 2012). Tingginya rasio profitabilitas menggambarkan
bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang baik dalam menghasilkan
laba.
O Struktur Modal

Menurut  Meidiawati  (2016), struktur modal merupakan
perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri. Weston dan
Brigham (2010) menyatakan bahwa struktur modal merupakan bauran atau
kombinasi dari hutang, saham preferen dan saham biasa yang dikehendaki

perusahaan dalam struktur modalnya.

Variabel Dependen

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan kesejahteraan
pemilik perusahaan yang ditunjukkan dari peningkatan nilai perusahaan
dan tercermin dari harga sahamnya (Hamzah Ahmad et al., 2018). Jika
harga saham meningkat, maka nilai perusahaan dapat memberikan
kemakmuran secara optimal bagi pemegang saham. Harga saham adalah

harga yang terjadi pada saat saham tersebut diperdagangkan di pasar.
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Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan, semakin tinggi
kesejahteraan pemegang sahamnya. Nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan tingkat kesejahteraan pemegang saham yang tinggi,
demikian sebaliknya (Yuniati et al., 2016). Pratiwi (2017) menyatakan
bahwa nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap perusahaan yang

berkaitan dengan harga saham. Harga saham tinggi maka nilai perusahaan

juga tinggi.

3.2  Populasi dan Sampel

Menurut Nining Martiningtyas (2011), populasi adalah keseluruhan objek
yang akan diteliti. Sedangkan sampel adalah bagian dari populasi (Nining
Martiningtyas, 2011). Sugiyono (2009), juga menyatakan sampel adalah bagian
dari jumlah dan Karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sampel
merupakan bagian dari populasi yang diharapkan mampu mewakili seluruh
populasi dalam penelitian ini.

Populasi yang dimaksud dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan
yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama peridoe 2018-2020 yaitu sebanyak 45 perusahaan.

Penentuan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
metode Purposive Sampling. yaitu mengambil sampel dengan menentukan
kriteria tertentu dari suatu objek. Purposive sampling merupakan suatu cara

pengambilan sampel yang dilakukan dengan memilih subjek (sampel) dengan
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berdasarkan kriteria spesifik yang ditetapkan oleh peneliti (Sugiyono, 2009).

Adapun kriteria sampel perusahaan dalam penelitian ini adalah:

1.

3.3

Semua perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode pengamatan dalam waktu 3
(tiga) tahun dari tahun 2018 sampai dengan 2020.

Perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang melaporkan laporan keuangan dan annual report
berturut-turut selama periode 2018-2020, baik secara fisik maupun melalui
website www.idx.co.id ataupun website masing-masing perusahaan
Perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang melaporkan laporan keuangan dalam mata uang rupiah
Data perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tidak Outlier.

Perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) yang memperoleh laba selama periode 2018-2020.

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif.

Data kuantitatif adalah data yang berbentuk angka-angka atau data kualitatif yang

diangkakan.

Data sekunder adalah sumber data yang dipakai dalam penelitian ini. Data

sekunder merupakan sumber data yang tidak langsung memberikan data kepada

pengumpul data, misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen (Sugiyono, 2011).
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Data sekunder berupa bukti, catatan, laporan yang telah disusun dalam arsip
(dokumen). Data sekunder biasanya disajikan dalam bentuk tabel-tabel atau
diagram-diagram. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah
berupa laporan keuangan dan annual report yang diperolenh melalui beberapa
website yaitu dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu

http://www.idx.co.id., dan website perusahaan masing-masing.

3.4  Teknik Pengumpulan Data
Metode pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan cara:
1. Metode dokumentasi yaitu cara yang dilakukan dengan mengunduh
kemudian mencatat hal-hal yang dibutuhkan pada penelitian.
2. Metode studi kepustakaan yaitu cara yang dilakukan dimana dalam
memperoleh data dengan menggunakan cara membaca dan
mempelajari buku-buku, jurnal, dan sumber-sumber lainnya yang

berhubungan dengan masalah penelitian.

3.5  Teknik Analisis
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif

Metode analisis deskriptif adalah suatu metode analisis dimana data yang
dikumpulkan, diklasifikasikan, dianalisis, dan diinterpresentasikan secara objektif
sehingga memberikan informasi dan gambaran mengenai topik yang dibahas.
Analisis statistik deskriptif memiliki tujuan untuk mengetahui gambaran umum

dari semua variabel yang digunakan dalam penelitian dengan cara melihat tabel
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statistik deskriptif. Statistik deskriptif hanya berkaitan dengan mendeskripsikan
atau memberikan informasi tentang data, situasi atau fenomena. Dapat dikatakan
statistik deskriptif hanya digunakan untuk menjelaskan kondisi, gejala atau
masalah. Statistik deskriptif disini digunakan untuk memberikan suatu data yang
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum,

sum, range, Kurtosis dan Skewness (Ghozali, 2013).

3.5.2 Uji Asumsi Klasik
Untuk menghasilkan suatu model yang baik, analisis regresi memerlukan
pengujian asumsi klasik sebelum melakukan pengujian hipotesis. Uji asumsi
klasik digunakan untuk tujuan meminimalisir adanya estimasi yang bias
mengingat pada setiap data tidak dapat diterapkan pada regresi agar data dapat
diketahui valid dan tidaknya. Uji asumsi klasik dapat dilakukan dengan
menggunakan metode uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinearitas, dan
uji heteroskedastisitas. Adapun penjelasan mengenai metode yang digunakan
adalah sebagai berikut:
1. Uji Normalitas Data
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi variabel dependen (variabel terikat) dan variabel independen
(variabel bebas) berdistribusi normal atau tidak. Ghozali (2011)
menyatakan bahwa model regresi yang baik adalah yang memiliki
distribusi  normal atau mendekati normal. Untuk menguji terdapat
distribusi normal atau tidak dalam model regresi digunakan analisis grafik

dan uji statistik.
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a. Analisis Grafik

Analisis grafik dapat dilihat menggunakan metode normal
probability plot. Menurut Ghozali (2013), dasar pengambilan keputusan
dengan analisis normal probability plot (grafik probabilitas normal)
adalah:

1) Model regresi memenuhi asumsi normalitas apabila data
tersebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal atau histogramnya menunjukkan pola distribusi
normal.

2) Model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas apabila data
tersebar jauh dari garis diagonal dan tidak mengikuti arah garis
diagonal atau histogramnya tidak menunjukkan pola distribusi
normal.

b. Uji Statistik

Menurut Ghozali (2013), dasar pengambilan keputusan uji statistik

dengan Kolmogrov-Smirnov Z (1-Sample K-S) adalah:

1) Jika nilai 1-Sample K-S dibawah tingkat signifikansi 0,05
menunjukkan pola distribusi tidak normal, maka model regresi
tersebut tidak memenuhi asumsi normalitas.

2) Jika nilai 1-Sample K-S diatas tingkat signifikansi 0,05
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi

tersebut memenuhi asumsi normalitas.
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Uji statistik Kolmogorov-Smitrnov Z (1-Sample K-S) dilihat
dengan menggunakan hipotesis:
HO : Data residual berdistribusi normal

HA  : Data residual tidak berdistribusi normal

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas adalah keadaan dimana satu atau lebih
variabel bebas terdapat korelasi dengan variabel bebas lainnya atau suatu
variabel bebas merupakan fungsi linear dari variabel bebas lainnya.

Uji multikolinearitas memiliki tujuan untuk menguji dalam model
regresi terjadi korelasi atau tidak antar variabel bebas (variabel
independen)  (Ghozali, 2011). Untuk mendeteksi ada tidaknya
multikolinieritas adalah dengan melihat nilai Tolerance dan Variance
Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel
bebas manakah yang dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Menurut
Ghozali (2013), dasar pengambilan keputusan dari nilai Tolerance dan
Variance Inflation Factor (VIF) sebagai berikut:

a. Jika nilai Tolerance di atas 0,1 dan nilai VIF dibawah 10, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah multikolinearitas, artinya
model regresi tersebut baik.

b. Jika nilai Tolerance di bawah 0,1 dan nilai VIF diatas 10, maka dapat
disimpulkan bahwa terjadi masalah multikolinearitas, artinya model

regresi tersebut tidak baik.
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Nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi.
Nilai tolerance kurang dari 10 atau nilai VIF lebih dari 10 menunujukkan
adanya multikolinearitas (Ghozali, 2013).

Bila ternyata terjadi multikolinearitas, peneliti dapat mengatasinya
dengan transformasi variabel, penambahan data observasi, atau
menghilangkan salah satu variabel independen yang mempunyai korelasi

linear kuat (Ghozali, 2013).

. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi linear tersebut terdapat autokorelasi atau tidak. Model regresi
dikatakan bebas dari autokorelasi apabila hasil uji statistik run tes lebih
besar 0,05 (Ghozali, 2013). Pengambilan keputusan pada uji run test
didasarkan pada acak tidaknya data. Apabila data bersifat acak, maka
dapat diambil kesimpulan bahwa data tidak terkena autokorelasi.

Uji autokorelasi merupakan pengujian yang dilakukan dalam
model regresi dengan tujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi antara
residual pada periode t dengan residual pada periode t-1 (sebelumnya).
Model regresi dapat dikatakan baik jika model tersebut terbebas dari
adanya autokorelasi. Pengujian autokorelasi dapat dilakukan dengan empat
cara yaitu metode grafik, the run test, percobaan d dari Durbin-Watson,
dan the Breusch-Godfrey (BG) Test. Metode pengujian yang sering
digunakan adalah dengan menggunakan nilai uji Durbin-Watson (DW-

Test) dengan ketentuan. Suatu model dapat dikatakan bebas dari adanya
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autokorelasi positif maupun autokorelasi negatif apabila nilai DW terletak

pada du < d < 4-du.

Uji Heterokedastisitas

Menurut Basuki dan Prawoto (2016), heteroskedasitas adalah
adanya ketidaksamaan varian dari residual untuk semua pengamatan pada
model regresi. Heterokedasitas timbul pada saat asumsi bahwa variance
dari faktor galat (error) adalah konstan untuk semua nilai dari variabel
bebas yang tidak dipenuhi. Menurut Ghozali (2011), uji heteroskedastisitas
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan
lainnya. Apabila varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain
tetap maka disebut homoskedastisitas dan sebaliknya apabila berbeda
disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah apabila tidak
terjadi heteroskedastisitas. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya
heteroskedastisitas adalah dengan melihat pola tertentu dalam grafik
scatter plot dengan dasar analisis pengujian gejala heteroskedastisitas
sebagai berikut:

a. Terjadi heteroskedastisitas apabila membentuk pola tertentu dan tidak
menyebar di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y, seperti titik-
titik yang membentuk pola beraturan tertentu (bentuk gelombang,

melebar, kemudian menyempit)
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b. Tidak terjadi heteroskedastisitas jika tidak terdapat pola yang jelas,
seperti titik-titiknya tersebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu

Y.
Uji heteroskedastisitas dapat dilakukan juga melalui uji glejser
dimana jika nilai probabilitas signifikasi yang diperoleh lebih besar dari
tingkat signifikasi yang digunakan yaitu sebesar 0,05 maka tidak terjadi

heteroskedastisitas.

3.5.3 Uji Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh antara
variabel independen terhadap variabel dependen dan untuk mengetahui ada atau
tidaknya hubungan antara variabel bebas (X) dan variabel terikat (). Dalam
penelitian ini analisis regresi linier berganda dimaksudkan untuk menguji
pengaruh keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2018-2020. Implementasi terhadap persamaan regresi yang akan
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Y = BO + B1Xl + BZXZ + B3X3 #4E

Keterangan:

Y . Nilai perusahaan

B0 . Konstanta

B1 . Koefisien regresi variabel X1
B> . Koefisien regresi variabel X2

Bs . Koefisien regresi variabel X3
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X1 . Keputusan investasi
X2 . Profitabilitas

X3 : Struktur Modal

3 : error term

3.5.4 Uji Goodness of Fit

Uji goodness of fit atau uji kelayakan model digunakan untuk mengukur
ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual. Secara statistik uji
goodness of fit dapat dilakukan melalui pengukuran nilai koefisien determinasi
dan nilai statistik F. Menurut Ghozali (2013), perhitungan statistik disebut
signifikan secara statistik apabila nilai uji statistiknya berada dalam daerah kritis
atau daerah dimana Ho ditolak. Perhitungan statistik disebut tidak signifikan
apabila nilai uji statistiknya berada dalam daerah dimana Ho diterima.

1. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji statistik F dilakukan untuk melihat apakah semua variabel bebas
(independen) dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap
variabel terikat (dependen). Tingkat kepercayaan yang digunakan adalah 95%
atau taraf signifikan alfa sama dengan 5% (0=0,05). Uji statistik F juga dilakukan
agar mengetahui kelayakan model regresi yang digunakan dalam penelitian ini.
Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan nilai F hitung dengan F tabel.
Rumusan hipotesis statistik pada pengujian ini adalah sebagai berikut :

Ho :PB1=p2=P3=0, artinya variabel secara independen (X1, X2, X3) secara
simultan atau bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel

dependen (Y).
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Ha : tidak semua [ berharga nol artinya variabel independen (X1, X2, X3,
X4, X5, X6) secara simultan atau bersama-sama berpengaruh terhadap
variabel dependen ().

2. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R?) dalam penelitian ini digunakan untuk
mengukur sejauh mana variabel independen secara bersama-sama dalam
menjelaskan perubahan yang terjadi pada variabel dependen (Dewi dan Dini,
2015). Nilai koefisien determinasi yaitu antara O sampai dengan 1. Apabila nilai
R2 nol maka dianggap variabel independen tidak mampu memberikan penjelasan
dari variabel dependen, atau jika nilai R? kecil maka dapat dikatakan kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen terbatas. Jika nilai R2
mendekati angka 0, maka kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen sangat kecil, yang berarti bahwa variabel independen tidak
mampu menjelaskan variabel dependen dengan baik. Apabila nilai R2 mendekati
angka satu maka dapat dikatakan bahwa tingkat kemampuan variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen juga semakin baik dan kuat serta mampu

memberikan informasi yang dibutuhkan untuk menjelaskan variabel dependen.

3.5.5 Uji Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji t)
Uji hipotesis dalam penelitian ini dilakukan dengan uji signifikansi parsial
(Uji t) untuk melihat seberapa jauh pengaruh variabel bebas (independen) dalam
menjelaskan variabel terikat (dependen) secara individual. Pengujian  ini

dilakukan untuk mengetahui signifikansi hubungan dari masing-masing
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variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2014). Pengujian ini

dilakukan dengan membandingkan t-hitung dengan t-tabel, dengan langkah-

langkah pengujiannya adalah sebagai berikut :

Perumusan Hipotesis

a.

Ho:p < 0, Keputusan Investasi tidak berpengaruh positif
terhadap arus kas operasi di masa depan.

Hai:p > 0, Keputusan Investasi berpengaruh positif terhadap
arus kas operasi di masa depan.

Ho:B < 0, Profitabilitas tidak berpengaruh positif terhadap
arus kas operasi di masa depan.

Haz:B > 0, Profitabilitas berpengaruh positif terhadap arus kas
operasi di masa depan.

Ho:p < 0, Struktur Modal tidak berpengaruh positif terhadap
arus kas operasi di masa depan.

Has:p > 0, Struktur Modal berpengaruh positif terhadap arus

kas operasi di masa depan.

Menentukan tingkat signifikansi (o) yaitu sebesar 5%.

Menentukan Kkriteria penerimaan/penolakan Ho, yakni dengan

melihat nilai signifikan :

a.

Hipotesis positif :
Jika signifikan <5% maka Ho ditolak atau Ha diterima

Jika signifikan >5% maka Ho diterima atau Ha ditolak



iv.

b.  Hipotesis negatif :
Jika signifikan >5% maka Ho diterima atau Ha ditolak
Jika signifikan <5% maka Ho ditolak atau Ha diterima

Pengambilan kesimpulan
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1  Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian
1) Bursa Efek Indonesia

Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX)
merupakan bursa hasil penggabungan dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa
Efek Surabaya (BES). Pemerintah memutuskan untuk menggabung Bursa Efek
Jakarta sebagai pasar saham dengan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar obligasi
dan derivatif untuk tujuan efektivitas operasional dan transaksi. Bursa
penggabungan ini mulai beroperasi pada 1 Desember 2007. BEI menggunakan
sistem perdagangan bernama Jakarta Automated Trading System (JATS) sejak 22
Mei 1995, menggantikan sistem manual yang digunakan sebelumnya. Sejak 2
Maret 2009 sistem JATS ini sendiri telah digantikan dengan sistem baru bernama

JATS-NextG yang disediakan OMX.

2) Perusahaan LQ 45 di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Penelitian ini akan membahas perusahaan-perusahaan yang masuk dalam
indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berdasarkan populasi
perusahaan-perusahaan LQ 45 periode 2018-2020, maka penelitian ini
menggunakan beberapa sampel perusahaan yang konsisten secara terus-menerus
masuk dalam indeks LQ 45 selama tiga tahun yaitu dari tahun 2018 hingga 2020.

Adapun rincian perolehan sampel penelitian adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.1

Kriteria Sampel Penelitian

No Kriteria Jumlah
1 | Perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 45
(BEI) tahun 2020.
2 | Perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 5

(BEI) yang tidak menyajikan laporan keuangan dengan data
yang dibutuhkan dalam penelitian berturut-turut selama periode
2018-2020 secara lengkap.

3 | Perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 9
(BEI) yang tidak melaporkan laporan keuangan dalam mata
uang rupiah.

4 | Perusahaan LQA45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 4
(BEI) yang tidak memperoleh laba selama periode 2018-2020.

5 | Data Outlier 10

6 | Jumlah pengamatan selama periode 2018-2020 71

Sumber : Data sekunder yang telah diolah (2021)

Berdasarkan tabel tersebut, maka dapat dilihat bahwa jumlah perusahaan
LQ 45 vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sebanyak 45
perusahan. Namun terdapat beberapa perusahaan yang tidak sesuai dengan kriteria
purposive pampling yang telah ditentukan. Sehingga sampel yang dapat dijadikan
sebagai objek penelitian dan telah memenuhi syarat kelengkapan data sesuai
dengan kriteria adalah 27 perusahaan. Periode pengamatan adalah selama tiga
tahun sehingga pengamatan selama periode 2018-2020 adalah 3 x 27 sampel
berjumlah 81 observasi, tetapi terdapat 10 data yang outlier dalam penelitian ini.
Untuk menghindari data yang belum lolos uji asumsi klasik, maka peneliti
mengeluarkan sampel dengan data yang outlier. Outlier adalah data yang memiliki
karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari pengamatan observasi-
observasi lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim baik untuk variabel

tunggal maupun variabel kombinasi (Ghozali, 2013). Dengan dikeluarkannya data
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sampel yang outlier tersebut, maka total akhir data adalah sejumlah 71. Sehingga
analisis hasil dari penelitian ini merupakan analisis data penelitian setelah
dikeluarkannya sampel yang outlier. Berikut adalah tabel sampel perusahaan yang
sesuai kriteria dan digunakan dalam penelitian:

Tabel 4.2

Sampel Perusahaan

No Kode Nama Perusahaan

1 AKRA PT AKR Corporindo Tbk.

2 ANTM Aneka Tambang Thbk.

3 BBCA PT Bank Central Asia Tbk.

4 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
5 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
6 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
7 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk

8 BSDE PT Bumi Serpong Damai Thk

9 BTPS PT Bank BTPN Syariah Tbk.

10 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk

11 CTRA Ciputra Development Thk

12 ERAA Erajaya Swasembada Thk

13 GGRM Gudang Garam Thk

14 HMSP HM Sampoerna Tbk

15 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk

16 INDF Indofood Sukses Makmur Tbhk

17 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk

18 KLBF Kalbe Farma Tbk

19 MNCN Media Nusantara Citra Tbk

20 PTBA Bukit Asam Tbk

21 PTPP PP (Persero) Thk

22 PWON Pakuwon Jati Tbk

23 SCMA Surya Citra Media Tbk

24 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk

25 UNTR United Tractors Tbhk

26 UNVR Unilever Indonesia Tbk

27 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Thk

Sumber : Data sekunder yang telah diolah (2021)
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4.1.2 Deskripsi Variabel
4.1.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

Metode statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran atau
deskripsi suatu data yang dilihat dari mean, standar deviasi maksimum, dan
minimum (Ghozali, 2011). Nilai terendah atau minimum merupakan nilai paling
kecil dari distribusi suatu data dan nilai tertinggi atau maksimum merupakan nilai
terbesar dari distribusi suatu data. Pengukuran nilai rata-rata (mean) adalah cara
yang paling umum digunakan untuk mengukur nilai sentral dari distribusi suatu
data. Standar deviasi atau simpangan baku adalah rata-rata penyimpangan nilai
data yang diteliti dari nilai rata-rata (Ni Ketut Sandri, 2015). Dalam penelitian ini,
variabel yang digunakan dalam perhitungan statistik deskriptif adalah Keputusan
Investasi, Profitabilitas, Struktur Modal dan Nilai Perusahaan. Adapun hasil

statistik deskriptif pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 4.3
Deskripsi Variabel Penelitian
Descriptive Statistics

N | Minimum | Maximum Mean | Std. Deviation
Keputusan Investasi | 71 6.43 64.63 | 21.0103 12.53406
Profitabilitas 71 4.47 1489.88 | 48.2210 177.82083
Struktur Modal 71 19 11.30 1.5667 2.10697
Nilai Perusahaan 71 .56 6.50 2.6034 1.63523
Valid N (listwise) 71

Sumber : Data sekunder yang telah diolah (2021)
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Berdasarkan hasil olah statistik deskriptif pada tabel 4.3 di atas maka dapat
ditunjukkan bahwa dari jumlah data sebanyak 71 selama periode pengamatan,
variabel keputusan investasi memiliki nilai minimum 6,43 dan nilai maksimum
sebesar 64,63 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 21,0103 dan standar deviasi
sebesar 12,53406. Hal ini menunjukkan bahwa data pada variabel keputusan
investasi memiliki tingkat akurasi yang baik karena nilai rata-rata lebih tinggi
dibandingkan standar deviasinya.

Variabel profitabilitas memiliki nilai minimum 4,47 dan nilai maksimum
sebesar 1489,88 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 48,2210 dan standar deviasi
sebesar 177,82083. Hal ini menunjukkan bahwa data pada variabel profitabilitas
memiliki tingkat akurasi yang kurang karena nilai rata-rata lebih rendah
dibandingkan standar deviasinya.

Variabel struktur modal memiliki nilai minimum 0,19 dan nilai maksimum
sebesar 11,30 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 1,5667 dan standar deviasi
sebesar 2,10697. Hal ini menunjukkan bahwa data pada variabel struktur modal
memiliki tingkat akurasi yang kurang karena nilai rata-rata lebih rendah
dibandingkan standar deviasinya.

Variabel nilai perusahaan memiliki nilai minimum 0,56 dan nilai
maksimum sebesar 6,50 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 2,6034 dan standar
deviasi sebesar 1,63523. Hal ini menunjukkan bahwa data pada variabel nilai
perusahaan memiliki tingkat akurasi yang baik karena nilai rata-rata lebih tinggi

dibandingkan standar deviasinya.
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4.1.3 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan dengan beberapa uji, antara lain uji
normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinearitas dan uji heteroskedastisitas.
4.1.3.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2013). Uji
normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov.
Kriteria pengambilan keputusan adalah jika nilai Asymp. Sig < 5% maka data
residual tidak berdistribusi normal dan jika nilai Asymp. Sig > 5% maka data
residual berdistribusi normal sehingga data penelitian memenuhi syarat
normalitas. Hasil uji Kolmogorov-Smirnov dalam penelitian ini dapat dilihat pada
tabel sebagai berikut:

Tabel 4.4
Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 71
Normal Parameters Mean .000544
Most Extreme Std. Deviation 1.52630528
Differences Absolute 151
Positive 151
Negatif -.072
Test Statistic 151
Asymp. Sig. (2-tailed) .200

a. Test distribution is Normal.
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Berdasarkan tabel pengujian menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov
diatas menunjukkan bahwa tingkat signifikansi yaitu sebesar 0,200 lebih besar

dari 0,05, sehingga data dapat dinyatakan berdistribusi normal.

Gambar 4.1
Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: NILA|PERUSAHAAN
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Berdasarkan gambar 4.1 diatas, menjelaskan bahwa P-Plot terlihat titik-
titik menyebar di garis diagonalnya dan penyebarannya mendekati garis
diagonalnya, sehingga model regresi dapat dikatakan normal dan data penelitian

memenuhi syarat normalitas.

4.1.3.2 Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas memiliki tujuan untuk menguji dalam model regresi
terjadi korelasi atau tidak antar variabel bebas atau independen (Ghozali, 2011).

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel bebas.
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Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas adalah dengan
melihat Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Jika nilai Tolerance lebih
besar dari O dan nilai VIF masing-masing variabel kurang dari 10, maka tidak
terjadi multikolinearitas, artinya model regresi tersebut baik. Adapun hasil

pengujian multikolinearitas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 4.5
Uji Multikolinearitas

Coefficients

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 | (Constant)
Keputusan Investasi 961 1.040
Profitabilitas 585 1.710
Struktur Modal 567 1.763

a. Dependent Variable: Arus Kas Operasi Masa Depan

Hasil pengujian Tabel 4.5 menunjukkan tidak ada variabel bebas yang
memiliki nilai tolerance kurang dari 0 dan nilai VIF lebih kecil dari 10, sehingga
dapat disimpulkan model regresi tidak mengalami multikolinearitas dan

menunjukkan model regresi tersebut baik.

4.1.3.3 Uji Autokorelasi

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi adalah dengan
menggunakan uji Durbin-Watson (DW). Tidak terjadi autokorelasi jika nilai
Durbin-Watson (DW) lebih besar dari batas atas (dU) dan lebih kecil dari 4-batas

atas (4-dU). Hasil uji autokorelasi adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.6
Uji Autokorelasi
Model Summary

Model Durbin-Watson
1 2.206

a. Predictors: (Constant), Keputusan Investasi, Profitabilitas, Struktur Modal
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis tabel 4.6, nilai DW sebesar 2,206. Tabel DW
menunjukkan dL sebesar 1,52844 dan dU sebesar 1,70409. Nilai DW sebesar
2,206 terletak pada dU < DW < 4 — dU = 1,70409 < 2,206 < 2,29591 artinya tidak

terdapat autokorelasi positif maupun negatif.

4.1.3.4 Uji Heteroskedatisitas

Uji heteroskedatisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan varian antar variabel satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika varian antar variabel yang lain tetap, maka disebut
homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedatisitas. Model regresi yang
baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Untuk mengetahui adanya
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat pola-pola tertentu pada grafik
scatterplots. Data dapat dikatakan tidak terjadi heteroskedatisitas apabila titik-titik
pada scatterplots menyebar secara acak serta tersebar diatas maupun dibawah
angka nol pada sumbu Y (Ghozali, 2013). Adapun hasil dari pengujian

heterokedastisitas adalah sebagai berikut:
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Gambar 4.2
Uji Heterokedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: NILA| PERUSAHAAN

®e

Regression Standardized Predicted Value
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Dari gambar diatas, menunjukkan bahwa tidak terdapat pola yang jelas dan
titik-titiknya tersebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas, artinya model regresi tersebut

baik.

4.1.4 Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Model regresi linear berganda yang baik adalah yang memenuhi Kriteria
asumsi Klasik, yakni data harus normal, model bebas dari multikolinearitas, tidak
terjadi heterokedastisitas dan terhindar dari autokorelasi. Analisis sebelumnya
membuktikan bahwa model persamaan yang diajukan dalam penelitian ini telah
memenuhi kriteria asumsi Klasik, sehingga model persamaan dalam penelitian ini
dianggap baik. Adapun hasil dari analisis regresi linier berganda dapat dilihat

pada tabel berikut:
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Tabel 4.7

Model Persamaan Regresi

Coefficients

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 1.994 421 4,733 | .000
Keputusan Investasi .037 015 285 | 2.450 | .017
Profitabilitas -.001 .001 -089 | -.596 | .553
Struktur Modal -.084 118 -.109 | -.717 476

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Tabel 4.7 menunjukkan hasil pengolahan data dengan menggunakan
program IBM SPSS, sehingga model persamaan regresi akhir yang mencerminkan
hubungan variabel-variabel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Y =1.994 + 0,037 X; - 0,001 Xz - 0,084 X3
Dari persamaan regresi di atas dapat dijelaskan sebagai berikut :

1) Nilai konstanta sebesar 1.994 menjelaskan bahwa keputusan investasi
(X1), profitabilitas (X2) dan struktur modal (X3) nilainya 0 maka nilai dari
nilai perusahaan sebesar 1.994.

2) Nilai koefisien keputusan investasi (X1) sebesar +0,037 bernilai positif,
artinya apabila keputusan investasi (X1) naik satu satuan maka akan
menaikkan nilai perusahaan () sebesar +0,037 dengan asumsi variabel
independen lainnya tetap.

3) Nilai koefisien profitabilitas (X2) sebesar -0,001 bernilai negatif, artinya

apabila profitabilitas (X2) naik satu satuan maka akan menurunkan nilai
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perusahaan () sebesar -0,001 dengan asumsi variabel independen lainnya
tetap.
4) Nilai koefisien struktur modal (X3) sebesar -0,084 bernilai negatif, artinya
apabila struktur modal (X3) naik satu satuan maka akan menurunkan nilai
perusahaan (YY) sebesar -0,084 dengan asumsi variabel independen lainnya
tetap.
4.1.5 Uji Goodness of Fit

Untuk mengukur ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai
aktual digunakan uji goodness of fit atau uji kelayakan model. Secara statistik uji
goodness of fit dapat dilakukan melalui pengukuran nilai statistik F dan nilai
koefisien determinasi.
4.1.5.1 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji kelayakan model (Uji Goodness of Fit) dilakukan dengan
menggunakan uji F yaitu untuk menguji apakah keputusan investasi, profitabilitas
dan struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian

kelayakan model dengan mengguakan uji F adalah sebagai berikut:

Tabel 4.8
Uji F
ANOVA
Model Sum of Squares df | Mean Square F Sig.
1 Regression 24105 3 8.035] 3.301 .026°
Residual 163.073] 67 2.434
Total 187.178] 70

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors: (Constant), Struktur Modal, Keputusan Investasi, Profitabilitas
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Hasil pengolahan data terlihat nilai F sebesar 3,301 dengan signifikansi
sebesar 0,026. Hal ini berarti nilai signifikansi lebih kecil dibandingkan 0,05.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa keputusan investasi, profitabilitas dan

struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4.1.5.2 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapa jauh
kemampuan keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal menjelaskan
nilai perusahaan. Nilai koefisien determinasi ditunjukkan dengan nilai adjusted R-

square, sebagaimana dapat dilihat dalam tabel berikut:

Tabel 4.9
Koefisien Determinasi

Model Summary

Adjusted R
Model R R Square Square Std. Error of the Estimate

1 .o A7 .090 1.56010

a. Predictors: (Constant), Keputusan Investasi, Profitabilitas, Struktur Modal
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Pada tabel diatas dapat diketahui nilai adjusted R square adalah sebesar
0,090 atau 9%. Hal ini berarti bahwa sebesar 9% nilai perusahaan dapat dijelaskan
oleh variasi dari variabel independen, dalam penelitian ini adalah keputusan
investasi, profitabilitas dan struktur modal. Sedangkan 91% dapat dijelaskan oleh

faktor-faktor lain atau variabel-variabel lain diluar model dalam penelitian ini. Hal
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ini menunjukkan bahwa masih banyak faktor-faktor lain yang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.
4.1.6 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dapat diukur dengan uji
signifikansi parsial (Uji t) untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh variabel
independen yaitu keputusan investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap
variabel dependen vyaitu nilai perusahaan. Perhitungan statistik dikatakan
signifikan secara statistik apabila nilai uji berada dalam daerah Ho ditolak, dan

sebaliknya dikatan tidak signifikan apabila berada di dalam daerah Ho diterima.

4.1.6.1 Uji Parsial (Uji t)

Pengujian statistik t bertujuan untuk mengetahui signifikansi hubungan
dan ada atau tidaknya pengaruh individual antara variabel independen keputusan
investasi, profitabilitas dan struktur modal terhadap variabel dependen nilai
perusahaan. Uji t dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi dengan o =

0,05. Adapun hasil dari pengujian dan pembahasan dari uji t disajikan sebagai

berikut:
Tabel 4.10
Ujit
Coefficients
Model T Sig.

1 (Constant) 4.733 .000
Keputusan Investasi 2.450 .017
Profitabilitas -.596 553
Struktur Modal =717 476

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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1. Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan
Pengujian hipotesis yang pertama adalah untuk menguji apakah keputusan
investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian
menunjukkan nilai t sebesar 2,450 dengan tingkat signifikan sebesar 0,017
lebih kecil dibandingkan 0,05. Dapat disimpulkan bahwa keputusan
investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
demikian hipotesis pertama yaitu keputusan investasi berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan diterima.

2. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
Pengujian hipotesis yang kedua adalah untuk menguji apakah profitabilitas
berpengaruh  positif terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian
menunjukkan nilai t sebesar -0.596 dengan tingkat signifikan sebesar
0,553 lebih besar dibandingkan 0,05. Dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, demikian hipotesis kedua profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan ditolak.

3. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan
Pengujian hipotesis yang ketiga adalah untuk menguji apakah struktur
modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian
menunjukkan nilai t sebesar -0,717 dengan tingkat signifikan sebesar
0,476 lebih besar dibandingkan 0,05. Dapat disimpulkan bahwa struktur

modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan,
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demikian hipotesis ketiga struktur modal berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan ditolak.

4.2  Pembahasan

Berdasarkan hasil penelitian tentang pengaruh keputusan investasi,
profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan LQ 45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesi tahun 2018 sampai 2020 dapat dilakukan pembahasan
sebagai berikut:

4.2.1 Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis
diterima. Hasil tersebut menunjukkan apabila rasio keputusan investasi semakin
tinggi maka akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis tersebut berarti mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Noviandry Noer Effendy dan Nur Handayani (2020) serta Masri
Erma Wijaya (2014) yang menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi jumlah investasi
pada perusahaan akan mengakibatkan laba perusahaan meningkat. Dengan
meningkatnya laba, maka akan meningkatkan nilai perusahaan. Akan tetapi
penelitian tersebut tidak sejalan dengan Fitri Amaliyah dan Eliada Herwiyanti
(2020) yang menyatakan bahwa keputusan investasi tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang menjadi objek penelitian dikarenakan

belum dapat menunjukkan keuntungan yang maksimal dari investasi yang
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dilakukan sehingga investor tidak memandang keputusan investasi untuk menjadi
acuan dalam berinvestasi.

Hasil penelitian ini sejalan dengan teori sinyal yang menjelaskan bahwa
pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan
dimasa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator
nilai perusahaan. Semakin besar investasi yang ditanamkan perusahaan, maka
akan semakin tinggi keuntunggan atau laba yang didapat perusahaan. Hal ini akan
mendorong tingginya investor menanamkan modalnya diperusahaan tersebut,

sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan.

4.2.2 Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa profitabilitas
menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
sehingga hipotesis ditolak. Hasil tersebut menunjukkan apabila profitabilitas
semakin tinggi maka tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis tersebut berarti mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Rara Sukma Palupi dan Susanto Hendiarto (2018) yang
menyatakan bahwa secara parsial profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas tidak mempengaruhi persepsi publik
untuk tetap mempercayai perusahaan yang menjadi objek penelitian karena
meskipun profit dari perusahaan terus mengalami penurunan tetapi tidak ada
perusahaan yang mengalami kebangkrutan sehingga tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Akan tetapi penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian M.

Wahyu Hidayat dan Triyonowati (2020) serta | Gusti Ayu Diah Novita Yanti dan
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Ni Putu Ayu Darmayanti (2019) yang menemukan profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori sinyal karena pada hasil
tersebut menunjukkan bahwa investor telah memberikan kepercayaan terhadap
perusahaan-perusahaan yang berhasil masuk indeks LQ 45 untuk membuat suatu
keputusan ekonomi dengan menanamkan sahamnya bukan melihat dari tingkat
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, melainkan faktor lain yang
dapat digunakan sebagai sinyal untuk meningkatkan minat investor dalam
berinvestasi. Semakin tinggi minat investor untuk berinvestasi maka akan
meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Hal ini yang membuktikan bahwa dalam

penelitian ini profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan LQ 45.

4.2.3 Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa struktur modal
menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
sehingga hipotesis ditolak. Hasil tersebut menunjukkan apabila struktur modal
semakin tinggi maka tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis tersebut berarti mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Rakha Magistra Sumarno, Enni Savitri, dan Devi Safitri (2020)
yang meyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Akan tetapi penelitian tersebut tidak sejalan dengan | Gusti Ayu Diah
Novita Yanti dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2019) dan Fajar Maulana Nur Amin,
Afifudin, dan Junaidi (2019) yang menemukan bahwa struktur modal berpengaruh

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori sinyal karena pada hasil
tersebut menunjukkan bahwa proporsi struktur modal perusahaan dalam
melakukan pembiayaan pada aktivitasnya tidak dapat menarik minat para investor
untuk berinvestasi apabila perusahaan tidak dapat menggunakan pendanaannya

secara efektif dan efisien agar dapat mendapatkan keuntungan yang tinggi.
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BAB V

PENUTUP

Kesimpulan

Berdasarkan pembahasan pada bab sebelumnya maka dapat disimpulkan

sebagai berikut :

5.2

1. Keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil

penelitian ini menunjukkan apabila rasio keputusan investasi semakin
tinggi atau semakin rendah maka akan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
ini menunjukkan apabila tingkat profitabilitas semakin tinggi atau semakin

rendah maka tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

. Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil

penelitian ini menunjukkan apabila rasio struktur modal semakin tinggi
atau semakin rendah maka tidak akan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

Keterbatasan Penulisan

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang memerlukan perbaikan

dan pengembangan dalam penelitian selanjutnya. Keterbatasan tersebut antara lain

sebagai berikut:
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1. Sampel yang digunakan oleh peneliti cukup sedikit dan hanya perusahaan

yang masuk dalam indeks LQ 45 sehingga hasil dari penelitian ini tidak

dapat mewakili keadaan pada perusahaan secara keseluruhan.

. Periode pengamatan dalam penelitian ini hanya 3 tahun pengamatan yaitu

periode 2018-2020.

. Variabel yang dipakai dalam penelitian ini hanya terdiri atas 3 variabel

bebas dan 1 variabel terikat.

Saran

Mendasarkan pada keterbatasan-keterbatasan pada penelitian ini, maka

saran untuk penelitian selanjutnya adalah sebagai beikut:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan tidak hanya menggunakan sampel

perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia saja namun
menggunakan sampel perusahaan dari beberapa sektor lain agar diperoleh

hasil yang lebih baik dan variatif.

. Hendaknya penelitian selanjutnya mengembangkan variabel-variabel lain

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena variabel independen
dalam penelitian ini hanya mampu mempengaruhi variabel dependen

sebesar 9%

. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan periode pengamatan yang

lebih panjang agar hasil penelitian lebih variatif dan akurat.
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LAMPIRAN



Lampiran 1 Daftar Perusahaan LQ 45 tahun 2020

7

No Kode Nama Perusahaan
1 ADRO PT. Adaro Energy Thk

2 AKRA PT AKR Corporindo Thk.

3 ANTM Aneka Tambang Thk.

4 ASII PT. Astra Internasional Tbk

5 BBCA PT Bank Central Asia Tbk.

6 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk
7 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
8 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
9 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Thk

10 BRPT PT Barito Pacific Thk

11 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbhk

12 BTPS PT Bank BTPN Syariah Thk.

13 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk
14 CTRA Ciputra Development Tbk

15 ERAA Erajaya Swasembada Tbk

16 E4EN PT XL Axiata Thk

17 GGRM Gudang Garam Thk

18 HMSP HM Sampoerna Thk

19 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
20 INCO PT Vale Indonesia Tbk

A INDF Indofood Sukses Makmur Tbk

22 INDY PT Indika Energy Thk

23 INKP PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk

24 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbhk
25 ITMG PT. Indo Tambangraya Megah Tbk
26 JPFA PT JAPFA Comfeed Indonesia Thk
27 JSMR PT Jasa Marga Thk

28 KLBF Kalbe Farma Thk

29 LPPF Matahari Department Store Thk

30 MEDC PT Medco Energi Internasional Thk
31 MNCN Media Nusantara Citra Tbhk

32 PGAS PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk
33 PTBA Bukit Asam Thk

34 PTPP PP (Persero) Thk

35 PWON Pakuwon Jati Thk

36 SCMA Surya Citra Media Tbhk

37 SMGR PT. Semen Indonesia Thk

38 SRIL PT Sri Rejeki Isman Thk

39 TKIM PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Thk
40 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Thk
41 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Thk
42 UNTR United Tractors Tbk

43 UNVR Unilever Indonesia Thk

44 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Thk

45 WSKT PT Waskita Karya (Persero) Thk




Lampiran 2 Daftar Perusahaan Sampel Penelitian

78

No Kode Nama Perusahaan

1 AKRA PT AKR Corporindo Thk.

2 ANTM Aneka Tambang Thk.

3 BBCA PT Bank Central Asia Tbk.

4 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
5 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
6 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
7 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Thk

8 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk

9 BTPS PT Bank BTPN Syariah Tbk.

10 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk

11 CTRA Ciputra Development Thk

12 ERAA Erajaya Swasembada Tbhk

13 GGRM Gudang Garam Thk

14 HMSP HM Sampoerna Thk

15 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

16 INDF Indofood Sukses Makmur Thk

17 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk

18 KLBF Kalbe Farma Tbk

19 MNCN Media Nusantara Citra Thk

20 PTBA Bukit Asam Tbk

21 PTPP PP (Persero) Thk

22 PWON Pakuwon Jati Tbhk

23 SCMA Surya Citra Media Thk

24 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk

25 UNTR United Tractors Thk

26 UNVR Unilever Indonesia Thk

27 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Thk




Lampiran 3 Data Perusahaan Tahun 2018
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No | Kode | PBV(Y) | PER(X1) | ROA (X2) | DER (X3)
1 AKRA 1,80 13,13 30,06124571 | 1,008783057
2 ANTM 0,96 21,02 38,08940747 | 0,687319596
3 BBCA 4,46 24,79 31,90464148 | 4,404768922
4 BBNI 1,58 10,93 5,35770414 6,081494095
5 BBRI 2,57 13,95 40,00490004 | 5,999843341
6 BBTN 1,16 9,58 109,1326913 | 11,06455789
7 BMRI 1,95 13,76 46,50530032 | 5,092731113
8 BSDE 0,81 18,67 24,06341129 | 0,720265056
9 BTPS 3,73 14,33 12,4719132 0,51276404
10 CPIN 6,50 26,01 6,07386776 0,425654682
11 CTRA 1,17 15,81 26,32145878 | 1,060108652
12 ERAA 1,55 8,26 14,26101543 | 1,628244093
13 GGRM 3,75 20,65 8,866497636 | 0,487524163
14 HMSP 13,74 31,88 3,442235274 | 0,31800686
15 ICBP 5,56 26,63 7,376855233 | 0,51349478
16 INDF 1,35 15,70 19,45600462 | 0,933974053
17 INTP 3,01 59,27 24,249642 0,196669272
18 KLBF 4,89 29,00 7,266440767 | 0,186445695
19 MNCN 0,94 6,43 10,17646879 | 0,535339572
20 PTBA 3,32 9,86 4,720250797 | 0,48576427
21 PTPP 0,73 7,45 26,82457227 | 2,220789449
22 PWON 2,06 11,74 8,849892017 | 0,633921152
23 SCMA 5,38 18,42 4,467562313 | 0,208868202
24 TLKM 3,50 20,60 7,642833315 | 0,757806706
25 UNTR 1,87 9,17 10,11279187 | 1,038205663
26 UNVR 38,62 38,03 2,238349348 | 1,752950397
27 WIKA 0,96 8,58 28,56798588 | 2,440541328




Lampiran 4 Data Perusahaan Tahun 2019
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No | Kode | PBV(Y) | PER(X1) | ROA (X2) | DER (X3)
1 AKRA 1,63 20,55 30,45048789 | 1,126685314
2 ANTM 1,13 32,72 155,7626586 | 0,66515247
3 BBCA 4,78 29,66 32,1662635 4,249762919
4 BBNI 1,35 10,35 54,52498194 | 5,507741579
5 BBRI 2,90 17,09 41,16830489 | 5,666879483
6 BBTN 1,06 9,97 1489,880332 | 11,30430767
7 BMRI 1,96 13,75 46,32644209 | 4,90708212
8 BSDE 0,84 6,53 17,42480904 | 0,622016547
9 BTPS 5,31 20,02 10,99075758 | 0,452236099
10 CPIN 4,59 25,51 7,992202571 | 0,393070722
11 CTRA 1,37 38,66 28,20584424 | 1,037884493
12 ERAA 1,39 30,68 29,93920899 | 0,957874704
13 GGRM 3,27 16,97 7,228142039 | 0,544199951
14 HMSP 12,37 26,03 3,70970796 0,426658946
15 ICBP 5,21 24,23 7,221847867 | 0,451357769
16 INDF 1,21 12,20 16,29730232 | 0,774799692
17 INTP 3,79 64,63 15,09708141 | 0,20049548
18 KLBF 4,50 27,38 7,985778806 | 0,2130512
19 MNCN 1,72 8,48 7,581810894 | 0,424009193
20 PTBA 1,80 6,94 6,459283921 | 0,416615019
21 PTPP 0,81 18,34 53,55184015 | 2,739054224
22 PWON 2,15 12,96 8,054566249 | 0,442068307
23 SCMA 4,07 14,63 6,912923793 | 0,223759406
24 TLKM 3,93 19,23 8,017106408 | 0,886635394
25 UNTR 1,60 8,34 10,03295706 | 0,828068069
26 UNVR 65,55 44,99 2,793159243 | 2,909487033
27 WIKA 1,18 11,78 23,69724852 | 2,232291331




Lampiran 5 Data Perusahaan Tahun 2020
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No | Kode | PBV(Y) | PER(X1) | ROA(X2) | DER (X3)
1 AKRA 1,24 14,39 19,42164761 | 0,769888429
2 ANTM 2,46 41,73 27,60639583 | 0,666514244
3 BBCA 4,66 31,24 39,62006621 | 0,479408448
4 BBNI 1,02 19,99 268,3585699 | 6,611332725
5 BBRI 2,64 27,33 81,01676251 | 6,39456494
6 BBTN 1,04 12,23 225,4230365 | 16,07857886
7 BMRI 1,56 15,78 81,00220678 | 5,940614636
8 BSDE 0,76 41,42 125,165961 0,765621701
9 BTPS 5,22 42,77 19,2309101 0,447865694
10 CPIN 4,86 35,18 8,102091536 | 0,334463127
11 CTRA 1,08 59,05 28,63981028 | 1,248610857
12 ERAA 1,31 17,84 16,70416339 | 0,971057762
13 GGRM 1,39 10,48 10,22413438 | 0,336092131

14 HMSP 6,11 19,00 5,788584304 | 0,642582264

15 ICBP 2,34 21,13 13,96337423 | 1,058671169

16 INDF 0,56 7,57 18,63977214 | 1,061417085

17 INTP 2,38 35,79 15,13818961 | 0,233061246

18 KLBF 3,88 25,66 8,059765268 | 0,234635527

19 MNCN 1,23 9,37 10,11381711 | 0,308488224

20 PTBA 1,95 14,05 9,990649633 | 0,420182812

21 PTPP 0,81 328,89 200,8205077 | 2,817554685

22 PWON 1,42 30,67 23,6426573 0,503452669

23 SCMA 6,07 27,78 5,883940347 | 0,736623429

24 TLKM 2,78 14,74 8,353110307 | 1,042725145

25 UNTR 1,55 13,94 17,71900434 | 0,580451039

26 UNVR 43,23 38,67 2,866549704 | 3,159023998

27 WIKA 1,10 266,06 211,2944538 | 3,088818345
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Lampiran 7 Hasil Olah Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 71
Normal ParametersP Mean .000544
Std. Deviation 1.52630528
Most Extreme Differences Absolute .151
Pc;;sitive .151
Negative -.072
Test Statistic - 4 .151
Asymp. Sig. (2-tai|ed-) .200¢
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
Extreme Values
Case Number Value
Unstandardized Residual Highest il 53 60.31428
2 80 38.02298
@ 26 33.68528
4 14 9.16281
O 41 7.84427
Lowest 1 75 -6.36116
2 81 -5.29099
3 60 -4.68420
4 6 -4.42866
5 4 -3.83495

89



Regression Standardized Predicted Value

Scatterplot

Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAMN
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Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Correlations Collineari
B Std. Error Beta t Sig. Zero-order Partial Part Tolerance

Constant) 1.994 421 4.733 .000
EPUTUSAN .037 .015 .285 2.450 .017 .312 .287 .279 .96.
\VESTASI
ROFITABILITAS -.001 .001 -.089 -.596 .553 -.180 -.073 -.068 .58!
TRUKTUR MODAL -.084 .118 -.109 -717 476 -.219 -.087 -.082 .56

nt Variable: NILAl PERUSAHAAN

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the Change Statistics
R R Square Square Estimate R Square Change _F Change dfl df2 Sig. F Change Durbin-
.3592 129 .090 1.56010 .129 3.301 3 67 .026

ors: (Constant), STRUKTUR MODAL, KEPUTUSAN INVESTASI, PROFITABILITAS
{ent Variable: NILAl PERUSAHAAN

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 24105 3 8035 = 3301 .026°
Residual 163.073 67 2.434
Total 187.178 70

a. Dependent Variable: NILAl PERUSAHAAN
b. Predictors: (Constant), STRUKTUR MODAL, KEPUTUSAN INVESTASI, PROFITABILITAS

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
KEPUTUSAN INVESTASI 71 6.43 64.63 21.0103 12.53406
PROFITABILITAS 71 4.47 1489.88 48.2210 177.82083
STRUKTUR MODAL 71 .19 11.30 1.5667 2.10697
NILAI PERUSAHAAN 71 .56 6.50 2.6034 1.63523

Valid N (listwise) 71
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