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ABSTRAK 

 

Nilai perusahaan merupakan nilai jual perusahaan atau nilai tumbuh bagi 

pemegang saham, nilai perusahaan tercermin dari harga sahamnya. Meningkatkan 

nilai perusahaan dapat meningkatkan pula peluang investasi oleh investor dengan 

begitu perusahaan dapat mendapatkan tambahan sumber dana. Tujuan penelitian 

adalah untuk mengkaji pengaruh likuiditas, profitabilitas, aktivitas perusahaan dan 

leverage terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif 

dengan menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui laporan keuangan 

perusahaan. Populasi dalam  penelitian ini adalah sebanyak 30 perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) selama periode 2018-2020. Pemilihan 

sampel menggunakan teknik purposive sampling yang menghasilkan sampel 

sebanyak 25 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa: 1) 

likuiditas (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 2) 

Profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 3) Aktivitas (TAT) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 4) Leverage (DER) memiliki pengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Likuiditas dan aktivitas berpengaruh positif terhadap 

niai perusahaan, sedangkan  profitabilitas dan leverage mempunyai pengaruh 

negatif terhadap perusahaan. Saran hendaknya perusahaan memperbaiki rasio 

profitabilitas dan leverage agar nilai perusahaan meningkat sehingga akan 

meningkatkan investor. 

 

Kata kunci: Likuiditas, Profitabilitas, Aktivitas, Leverage, Nilai perusahaan 
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ABSTRACT 

 

The value of the company is the selling value of the company or the value of 

growth for shareholders, the value of the company is reflected in its share price. 

Increasing the value of the company can also increase investment opportunities by 

investors so that companies can get additional sources of funds. The purpose of 

this study is to examine the effect of liquidity, profitability, company activity and 

leverage on firm value. This study uses quantitative methods using secondary data 

obtained through the company's financial statements. The population in this study 

was 30 companies registered in the Jakarta Islamic Index (JII) during the 2018-

2020 periods. The sample selection used purposive sampling technique which 

resulted in a sample of 25 companies. The data analysis technique used in this 

research is multiple linear regression analysis. The results show that: 1) liquidity 

(CR) has a positive and significant effect on firm value. 2) Profitability (ROE) has 

an insignificant negative effect on firm value. 3) Activity (TAT) has a positive and 

significant effect on firm value. 4) Leverage (DER) has an insignificant negative 

effect on firm value. Liquidity and activity have a positive effect on firm value, 

while profitability and leverage have a negative effect on the firm. Suggestions 

should companies improve profitability and leverage ratios so that the value of the 

company increases so that it will increase investors. 

 

Keywords: Liquidity, Profitability, Activity, Leverage, Firm Value 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perkembangan globalisasi dan digitalisasi pada semua bidang kehidupan 

ikut membawa dampak yang sangat signifikan terhadap kondisi dunia usaha 

yang ada di Indonesia, sehingga banyak perusahaan-perusahaan yang 

kemudian mengubah arah kebijakan bisnisnya dengan tujuan agar mampu tetap 

memiliki daya saing dengan kompetitornya maupun bertujuan untuk terus 

menjalankan dan mempertahankan bisnisnya untuk jangka waktu yang 

panjang. Dengan banyaknya perusahaan yang mengubah sistem bisnisnya. 

Perusahaan dituntut untuk mampu menyusun dan menerapkan kebijakan yang 

tepat sasaran dan inovatif guna menghadapi perkembangan zaman yang 

semakin cepat. Dengan adanya inovasi pada produk maupun sistem bisnis pada 

tiap perusahaan dapat menguntungkan berbagai pihak. Konsumen diuntungkan 

dengan hadirnya banyak produk berkualitas dan tujuan dari perusahaan dapat 

terealisasi. 

Salah satu hal yang harus diperhatikan oleh perusahaan adalah upaya 

untuk mewujudkan peningkatan nilai perusahaan. Dengan adanya peningkatan 

pada nilai perusahaan hal tersebut akan berdampak pada ketertarikan calon 

investor untuk melakukan investasi sehingga perusahaan . 
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Memiliki sumber daya yang dapat dimanfaatkan untuk mengembangkan 

usaha dan inovasi. Ukuran perusahaan, baik besar maupun kecil, akan 

memengaruhi struktur modalnya: semakin besar perusahaan, semakin besar 

pula dana yang diperlukan untuk investasi (Taufik, 2002). Karena perusahaan 

yang lebih besar memerlukan dana yang lebih banyak untuk menjalankan 

operasionalnya, ada kecenderungan peningkatan penggunaan modal eksternal 

seiring dengan bertambahnya ukuran perusahaan. Jika modal sendiri tidak 

mencukupi, modal asing merupakan alternatif untuk memenuhi kebutuhan 

tersebut (Halim, 2007). 

Sebagai alternatif lain dalam mengumpulkan modal, perusahaan juga 

dapat melakukan initial public offering atau perdana melantai pada bursa 

saham. Dengan melakukan penawaran saham kepada masyarakat umum dapat 

menjadi salah satu bentuk realisasi dalam meningkatkan nilai perusahaan yang 

searah dengan tujuan akhir yaitu peningkatan kesejahteraan pemilik perusahaan 

dan investor. Salah satu penilaian atau aspek pengukuran nilai perusahaan yaitu 

dapat dilihat dengan harga saham. Terdapat hubungan antara nilai suatu 

perusahaan dengan harga sahamnya karena mencerminkan penilaian investor 

secara keseluruhan atas setiap ekuitas yang dimiliki serta sebagai tolak ukur 

kinerja pengelolaan suatu perusahaan (Rudangga & Sudiarta, 2016). 

Pandangan investor mengenai tingkat pengembalian investasi yang tinggi dan 
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kenaikan harga saham suatu perusahaan secara konsisten menjadi indikator 

ke$be$rhasilan manaje$me$n pe$rusahaan dalam me$ningkatkan mutu pe$rusahaan. 

Ke$naikan harga pasar yang se$arah de$ngan pe$ningkatan nilai pe$rusahaan dapat 

me$mbuat pe$laku pasar modal pe$rcaya pada prospe$k pe$rusahaan ke$de$pannya 

se$hingga dapat me$nguntungkan pe$rusahaan dalam me$maksimalkan 

ke$be$rlanjutan usahanya. 

Gambaran me$nge$nai ke$be$rhasilan manaje$me$n dalam me$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan tidak hanya dilihat dari ke$naikan harga sahamnya yang konsiste$n. 

Rasio Tobin’s Q dapat me$njadi tolak ukur alte$rnatif dalam me$mpe$rhitungkan 

nilai pe$rusahaan. Pe$nggunaan rasio Tobin’s Q dipilih kare$na dapat me$mbe$ri 

gambaran me$nge$nai aspe$k fundame$ntal pe$rusahaan dan se$jauh mana 

pandangan pe$laku pasar me$mbe$rikan pe$nilaian te$rhadap suatu pe$rusahaan. 

Nilai te$re$ndah Tobin’s Q be$rada diantara 0 dan 1 yang me$ngindikasikan nilai 

le$bih re$ndah dibandingkan de$ngan nilai ase$t yang te$rcatat. Se$dangkan apabila 

nilai Tobin’s Q me$nunjukkan le$bih dari 1 dapat me$njadi indikasi nilai 

pe$rusahaan le$bih be$sar dibanding nilai ase$tnya dan pasar me$mbe$rikan pe$nilaian 

le$bih te$rhadap pe$rusahaan kare$na adanya pote$nsi pe$rtumbuhan yang tinggi. 

Me$nurut Sukamulja (2004) (dalam Purmanasari, 2010) me$nyatakan 

ke$se$luruhan ase$t pe$rusahaan te$rmasuk se$mua unsur hutang, modal pe$rusahaan 

dan harga pasar salah satu aspe$k yang pe$rlu dipe$rhatikan adalah bahwa 
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pe$rusahaan tidak hanya pe$rlu fokus pada ke$pe$ntingan pe$me$gang saham, te$tapi 

juga harus me$mpe$rhatikan pe$ran kre$ditur. Hal ini dikare$nakan sumbe$r daya 

ope$rasional pe$rusahaan tidak hanya be$rasal dari e$kuitas, me$lainkan juga 

banyak be$rgantung pada pinjaman yang dibe$rikan ole$h kre$ditur. (Purmanasari, 

2010). 

Te$rdapat faktor lain yang pe$rlu dipe$rhatikan ole$h pe$rusahaan dalam 

kaitannya untuk ke$mudahan me$ndapatkan akse$s pe$rmodalan dari inve$stor dan 

pe$ngaruhnya pada nilai pe$rusahaan yaitu ke$bijakan pe$rusahaan dan kine$rja 

pe$rusahaan. Likuiditas, profitabilitas, aktivitas pe$rusahaan dan unsur 

pe$ndanaan me$rupakan faktor yang me$mpe$ngaruhi kine$rja pe$rusahaan. Arah 

bisnis, ke$bijakan, dan kine$rja manaje$me$n dapat me$ne$ntukan tingkat 

ke$be$rhasilan dalam me$maksimalkan nilai pe$rusahaan. Pe$ngambilan ke$putusan 

yang akurat dalam me$nambah unsur pe$ndanaan me$lalui pinjaman bisa 

me$nghindarkan pe$rusahaan dari re$siko tidak dapat me$mbayar pokok dan bunga 

pinjaman se$hingga ke$be$rlanjutan usaha atau nilai pe$rusahaan dapat te$rus 

dipe$rtahankan. 

Likuiditas me$njadi salah satu faktor yang dipe$rhitungkan me$nge$nai 

kine$rja suatu pe$rusahaan. Likuiditas me$njadi faktor yang me$mpe$ngaruhi nilai 

pe$rusahaan kare$na be$sar ke$cilnya tingkat likuiditas dapat me$ne$ntukan 

pe$rtimbangan dan ke$putusan bagi inve$stor dalam me$nanamkan modal. De$ngan 
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be$sarnya tingkat likuiditas maka dapat me$njadi tolak ukur bahwa pe$rusahaan 

me$mpunyai ke$mampuan me$me$nuhi ke$wajiban jangka pe$nde$knya dan layak 

me$ne$rima inve$stasi. Se$lain itu be$sarnya tingkat likuiditas dapat me$njadi faktor 

pe$ndukung dalam me$ningkatkan nilai pe$rusahaan kare$na adanya pandangan 

positif dari inve$stor me$nge$nai prospe$k pe$rusahaan ke$de$pannya. 

Faktor be$rikutnya yang dapat dipe$rhitungkan ole$h pe$rusahaan adalah 

profitabilitas. E$fe$ktifitas me$ngatur se$mua sumbe$r daya yang dimiliki ole$h 

organisasi dan adanya ke$untungan yang signifikan dari hasil pe$njualan me$njadi 

acuan profitabilitas suatu pe$rusahaan. Profitabilitas me$ngukur tingkat 

ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$maksimalkan pe$role$han laba dan apabila hal 

te$rse$but dilakukan se$cara konsiste$n maka pe$rtumbuhan nilai pe$rusahaan dapat 

dire$alisasikan. Se$lain itu dari pihak inve$stor dapat diuntungkan de$ngan tingkat 

pe$nge$mbalian inve$stasi dalam be$ntuk de$vide$n dalam jumlah be$sar kare$na 

tingginya profitabilitas pe$rusahaan. 

Pe$rtumbuhan pe$rusahaan me$rujuk pada se$jauh mana se$buah pe$rusahaan 

me$mosisikan dirinya dalam siste$m e$konomi se$cara ke$se$luruhan atau dalam 

siste$m e$konomi industri yang re$le$van. Se$cara umum, pe$rusahaan yang 

me$ngalami pe$rtumbuhan pe$sat akan me$mpe$role$h ke$untungan dalam hal 

me$mpe$rtahankan posisi me$re$ka di te$ngah pe$rsaingan, me$nikmati pe$ningkatan 

pe$njualan yang signifikan, se$rta me$ngalami ke$naikan pangsa pasar. Me$nurut 
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(Martono e$t al., 2005) inve$stasi adalah prose$s pe$nye$rtaan dana ole$h se$buah 

Pe$rusahaan me$ngubahnya me$njadi ase$t de$ngan tujuan untuk me$ndapatkan 

ke$untungan di masa de$pan. 

 

Rasio aktivitas, juga dike$nal se$bagai "rasio aktivitas", adalah me$trik yang 

digunakan untuk me$ne$ntukan se$be$rapa e$fe$ktif se$buah bisnis me$nggunakan 

aktiva yang dimilikinya. Total pe$njualan ase$t dise$but se$bagai total turnove$r 

asse$t yang digunakan untuk me$nge$tahui se$be$rapa e$fe$ktif se$luruh aktiva dalam 

me$nghasilkan pe$njualan (Sudana, 2015). Se$makin be$sar nilai Total Asse$t 

Turnove$r (TATO), se$makin e$fisie$n pe$rusahaan dalam me$manfaatkan se$luruh 

ase$tnya untuk me$ndukung aktivitas pe$njualan. E$fisie$nsi ini me$nce$rminkan 

kine$rja pe$rusahaan yang le$bih baik, yang pada akhirnya be$rdampak positif 

te$rhadap tingkat profitabilitas. TATO yang tinggi me$ngindikasikan bahwa 

pe$rusahaan mampu me$nge$lola ase$tnya se$cara optimal guna me$nghasilkan 

pe$ndapatan yang le$bih be$sar dari pe$njualan. De$ngan de$mikian, tingginya 

pe$manfaatan ase$t dalam me$nghasilkan pe$njualan dapat me$ningkatkan apre$siasi 

pasar te$rhadap e$fe$ktivitas pe$nge$lolaan sumbe$r daya pe$rusahaan, yang 

ke$mudian be$rkontribusi pada pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. 

Ke$bijakan pe$nggunaan hutang tidak se$cara langsung me$me$ngaruhi nilai 

pe$rusahaan dalam me$ne$ntukan proporsi pe$mbiayaan me$lalui utang. Me$skipun 
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utang me$rupakan salah satu sumbe$r pe$ndanaan yang dapat me$ndukung 

ke$langsungan ope$rasional pe$rusahaan, pe$nggunaan yang tidak te$rke$ndali dapat 

me$nimbulkan be$ban finansial tambahan. Kondisi ini be$rpote$nsi me$nurunkan 

tingkat profitabilitas pe$rusahaan dan be$rdampak ne$gatif te$rhadap pe$rse$psi 

pe$me$gang saham se$rta inve$stor te$rhadap nilai pe$rusahaan. Dalam situasi yang 

e$kstre$m, ke$te$rgantungan be$rle$bih pada utang bahkan dapat me$ningkatkan 

risiko ke$bangkrutan. 

Te$ori struktur modal me$nje$laskan bahwa ke$bijakan pe$mbiayaan 

pe$rusahaan, atau ke$putusan ke$uangan strate$gis, be$rkaitan de$ngan pe$ne$ntuan 

proporsi antara utang dan e$kuitas dalam struktur modal pe$rusahaan, de$ngan 

tujuan utama me$maksimalkan nilai pe$rusahaan. Pe$nggunaan utang se$bagai 

sumbe$r pe$mbiayaan me$miliki sisi positif dan ne$gatif. Sisi ne$gatifnya be$rkaitan 

de$ngan risiko biaya ke$age$nan se$rta ke$mungkinan te$rjadinya ke$bangkrutan. 

Se$me$ntara itu, manfaat dari pe$nggunaan utang me$liputi ke$untungan pajak 

kare$na bunga utang dapat me$ngurangi be$ban pajak dan pe$ningkatan disiplin 

manaje$rial, se$bab adanya ke$wajiban pe$mbayaran utang me$ndorong manaje$me$n 

untuk le$bih be$rtanggung jawab. Ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$me$nuhi 

ke$wajiban finansial, baik yang be$rsifat jangka pe$nde$k maupun jangka panjang, 

dapat dilihat me$lalui rasio le$ve$rage$. Rasio yang le$bih tinggi me$nunjukkan 

bahwa proporsi utang dalam struktur modal pe$rusahaan le$bih be$sar dalam 
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me$ndanai e$kuitas yang ada, se$pe$rti yang dije$laskan ole$h (Site$pu, 2014) 

“se$makin ke$cil rasio Le$ve$rage$, se$makin baik ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

be$rtahan dalam kondisi yang buruk”. 

Rata-rata nilai CR, DE$R, Growth, TATO, ROE$, dan PBV pada pe$rusahaan 

manufaktur di se$ktor barang dan konsumsi yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k 

Indone$sia untuk pe$riode$ 2016-2020 ditunjukkan se$bagai be$rikut: 

 

Gambar 1.1 Rata-rata CR, ROE$, TATO, DE$R, dan PE$R/PBV Pada Pe$rusahaan 

Manufaktur Se$ktor Barang dan Konsumsi 

 

 

Sumbe$r: BE$I, data diolah 

 

Gambar 1.1 me$nunjukkan bahwa, dari tahun 2016 hingga 2020, Te$rdapat 

ke$tidakkonsiste$nan hubungan antara nilai likuiditas yang diukur de$ngan 

Curre$nt Ratio (CR), profitabilitas yang diukur de$ngan Re$turn on E$quity (ROE$), 

rasio aktivitas yang diukur de$ngan Total Asse$t Turnove$r (TATO), ke$kuatan 

yang diukur de$ngan De$bt to E$quity Ratio (DE$R), dan nilai pe$rusahaan yang 
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diukur de$ngan Price$ Book Value$ (PBV). Pada tahun 2020, me$skipun 

ROE$ me$ngalami pe$ningkatan, PBV justru me$ngalami pe$nurunan. Se$me$ntara 

itu, CR me$nunjukkan pe$ningkatan pada tahun yang sama, namun 

ROE$ me$ngalami pe$nurunan me$skipun PBV me$ngalami ke$naikan. Di sisi lain, 

pada tahun 2017, me$skipun DE$R me$nurun, ROE$ me$ningkat, se$me$ntara PBV 

me$ngalami pe$nurunan, yang me$ngindikasikan adanya hubungan ne$gatif. 

Namun, pada tahun 2018 dan 2020, DE$R dan CR me$ngalami pe$ningkatan, 

diikuti de$ngan ke$naikan ROE$, me$skipun pada tahun 2019 PBV me$ngalami 

pe$nurunan. 

TATO naik pada 2017 dan 2020, dan PBV dan ROE$ naik pada 2020, 

te$tapi DE$R naik pada 2020 se$dangkan ROE$ dan PBV naik, yang be$rarti DE$R 

me$miliki pe$ngaruh ne$gatif. 

Pe$ne$liti me$milih pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta Islamic Inde$x 

de$ngan alasan saham-saham yang masuk krite$ria JII adalah saham-saham yang 

ope$rasionalnya se$suai de$ngan prinsip Islam dan struktur pe$rmodalan 

pe$rusahaan bukan mayoritas dari hutang. Se$lain itu, saham-saham yang masuk 

dalam JII juga me$rupakan saham-saham yang paling be$sar kapitalisasi 

pasarnya, dan paling likuid. Maka saham-saham JII ini pada umumnya 

me$mpunyai struktur modal yang se$hat dan tidak te$rbe$bani bunga hutang 

be$rle$bihan, de$ngan kata lain de$bt to e$quity rasionya masih proporsional 
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(www.sahamok.com, 2019). Pe$riode$ 2018-2020 dipilih se$bagai 

pe$riode$ pe$ne$litian de$ngan alasan pada tahun te$rse$but pe$rusahaan yang te$rdaftar 

di JII rutin me$nge$luarkan laporan ke$uangannya dan datanya le$ngkap, se$hingga 

me$mudahkan pe$ne$liti dalam me$lakukan pe$ngambilan sampe$l dan pe$ngolahan 

data.  

Rahardian (2011) me$mbuktikan bahwa rasio pe$rtumbuhan, dan rasio 

aktivitas be$rpe$ngaruh positip te$rhadap nilai pe$rusahaan. Hasil ini me$mbuktikan 

bahwa pe$rtumbuhan pe$rusahaan yang tinggi, dan rasio aktivitas yang ce$pat, 

maka dapat me$ningkatkan nilai pe$rusahaan (Rahardian, 2011). Te$rkait de$ngan 

likuiditas, (Novalia e$t al., 2014) me$mbuktikan bahwa rasio likuiditas yang 

tinggi justru me$nurunkan nilai pe$rusahaan, kare$na dipandang pe$rusahaan 

te$rse$but ke$le$bihan dana yang me$nganggur. Be$rdasarkan pe$mbahasan di atas 

maka pe$ne$litian ini me$nguji ke$mbali variabe$l pe$ne$litian likuiditas, 

profitabilitas, aktivitas pe$rusahaan dan le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan yang 

te$rdaftar di JII pe$riode$ 2018-2020. 

 

http://www.sahamok.com/
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B. Rumusan Masalah 

Be$rdasarkan uraian me$nge$nai latar be$lakang masalah yang te$lah dije$laskan 

se$be$lumnya, pe$nulis be$rusaha untuk me$rumuskan pe$rtanyaan pe$ne$litian yang 

akan dijawab dalam studi ini, se$bagai be$rikut: 

1. Apa dampak likuiditas te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar dalam 

Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-2020? 

2. Bagaimana pe$ngaruh profitabilitas te$rhadap nilai pe$rusahaan yang 

te$rdaftar dalam Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-2020? 

3. Apa dampak aktivitas pe$rusahaan te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar 

dalam Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-2020? 

4. Bagaimana pe$ngaruh le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar 

dalam Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-2020? 

 

C. Tujuan Penelitian   

1. Tujuan Umum  

Tujuan utama dari pe$ne$litian ini adalah untuk me$nganalisis apakah 

likuiditas, profitabilitas, aktivitas pe$rusahaan, dan le$ve$rage$ me$miliki 

dampak te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta Islamic Inde$x 

(JII) pada pe$riode$ 2018-2020. 
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2. Tujuan Khusus 

a. Me$lakukan analisis me$nge$nai dampak likuiditas te$rhadap nilai pe$rusahaan 

yang te$rcatat di Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-2020. 

b. Me$nganalisis dampak profitabilitas te$rhadap nilai pe$rusahaan yang 

te$rdaftar di Jakarta Islamic Inde$x (JII) se$lama pe$riode$ 2018-2020. 

c. Me$lakukan analisis me$nge$nai pe$ngaruh aktivitas pe$rusahaan te$rhadap nilai 

pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018-

2020. 

d. Me$nganalisis dampak le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar di 

Jakarta Islamic Inde$x (JII) untuk pe$riode$ 2018-2020. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Manfaat pe$ne$litian in adalah se$bagai be$rikut: 

1. Manfaat teoritis 

Pada tataran te$oritis, pe$ne$litian ini diharapkan dapat me$mbe$rikan 

kontribusi inte$le$ktual bagi ilmu e$konomi dan akuntansi se$rta pe$laku usaha 

khusunya dan pe$laku usaha se$cara umum. 

2. Manfaat praktis 

Pada tataran praktis, pe$ne$litian ini diharapkan dapat be$rmanfaat untuk 

me$mbe$rikan masukan bagi pe$me$rintah, masyarakat pada umumnya, 
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khususnya bagi pe$laku usaha khususnya dan pe$laku usaha pada umumnya 

yang masuk dalam daftar di Jakarta Islamic Inde$x (JII). 
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BAB II  

KAJIAN PUSTAKA 

 

A. Landasan Teori 

1. Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Me$nurut Brigham dan Houston (2013:186), te$ori sinyal me$nyatakan 

bahwa pe$rusahaan me$lakukan tindakan te$rte$ntu untuk me$mbe$rikan sinyal 

ke$pada inve$stor me$nge$nai pandangan manaje$me$n te$rhadap prospe$k masa 

de$pan pe$rusahaan. Te$ori ini me$nje$laskan pe$ntingnya pe$rusahaan dalam 

me$nyampaikan informasi ke$pada pe$ngguna laporan ke$uangan. Dorongan 

utama pe$rusahaan dalam me$nyampaikan informasi te$rse$but adalah adanya 

ke$timpangan informasi (asime$tri informasi) antara pihak inte$rnal pe$rusahaan 

dan pihak e$kste$rnal se$pe$rti inve$stor maupun kre$ditur. Kare$na pihak inte$rnal 

le$bih me$mahami kondisi dan prospe$k pe$rusahaan dibandingkan pihak luar, 

maka untuk me$nghindari pe$nilaian yang re$ndah akibat kurangnya informasi, 

pe$rusahaan be$rupaya me$nyampaikan informasi yang re$le$van. De$ngan 

me$ngurangi asime$tri informasi, pe$rusahaan dapat me$ningkatkan nilai 

pe$rusahaannya. Salah satu cara yang e$fe$ktif untuk me$ngurangi ke$se$njangan 

informasi ini adalah de$ngan me$nye$diakan laporan ke$uangan yang transparan 

dan dapat dipe$rcaya ke$pada publik. (Wolk e$t al, 2000) dalam Prapaska 
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(2012). 

Jogiyanto (2013) me$nje$laskan bahwa inve$stor me$manfaatkan 

informasi yang diumumkan se$cara publik, se$pe$rti pe$ngumuman pe$rusahaan, 

se$bagai dasar dalam me$ngambil ke$putusan inve$stasi. Ke$tika suatu 

pe$ngumuman me$ngandung informasi yang dianggap positif, maka pasar 

dipe$rkirakan akan me$re$spons saat informasi te$rse$but dite$rima. Para pe$laku 

pasar akan te$rle$bih dahulu me$nafsirkan dan me$nge$valuasi isi pe$ngumuman 

te$rse$but se$bagai sinyal yang me$ngindikasikan kondisi baik atau buruk. Jika 

informasi te$rse$but dipandang se$bagai sinyal positif, maka akan te$rjadi 

pe$ningkatan aktivitas pe$rdagangan saham, yang te$rce$rmin dari naiknya 

volume$ transaksi. 

Hubungan signaling the$ory de$ngan nilai pe$rusahaan, yaitu nilai 

pe$rusahaan yang tinggi dapat me$nunjukkan hasil yang baik, dan nilai 

pe$rusahaan yang re$ndah dapat me$nunjukkan hasil yang buruk. Hal ini 

dise$babkan kare$na inve$stasi adalah tujuan inve$stor, se$hingga pe$rusahaan 

yang be$rnilai tidak baik ce$nde$rung akan dihindari inve$stor. De$ngan kata lain 

inve$stor tidak akan me$nginve$stasikan dananya pada pe$rusahaan yang 

be$rnilai tidak baik. 
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2. Nilai Perusahaan 

a. Pengertian 

Nilai pe$rusahaan adalah re$pe$se$ntasi dari nilai yang dapat digunakan 

untuk me$ne$ntukan se$be$rapa pe$nting se$buah pe$rusahaan dari sudut 

pandang orang-orang te$rte$ntu, se$pe$rti inve$stor yang me$ngaitkan nilai 

se$buah pe$rusahaan de$ngan harga saham (Gultom e$t al., 2013). Nilai 

pe$rusahaan me$rujuk pada utang. Hal itu adalah gambaran kine$rja kare$na 

bisa me$nje$laskan bagaimana pe$rusahaan bisa me$mbe$rikan ke$makmuran 

bagi pe$milik pe$rusahaan dan para inve$stor. Manaje$me$n me$ne$rapkan 

be$rbagai ke$bijakan untuk me$ningkatkan nilai pe$rusahaan me$lalui 

pe$ningkatan pe$ndapatan pe$milik dan pe$me$gang saham, yang te$rce$rmin 

pada harga saham (Brigham & Dave$s, 2018). 

Salah satu cara untuk me$nge$tahui ke$makmuran pe$me$gang saham 

adalah de$ngan me$lihat se$be$rapa tinggi atau re$ndah nilai pe$rusahaan. Nilai 

pe$rusahaan dapat dilihat dari harga sahamnya, jadi nilai pe$rusahaan 

me$njadi salah satu faktor yang calon inve$stor pe$rtimbangkan se$be$lum 

me$nanamkan modal me$re$ka di pe$rusahaan. 

Suffah dan Riduwan (2016) Nilai pe$rusahaan adalah pe$rse$psi 

inve$stor te$rhadap pe$rusahaan, biasanya ditunjukkan ole$h harga saham.  

Untuk me$nje$laskan, inve$stor me$mpe$rtimbangkan nilai pe$rusahaan di 
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mana me$re$ka akan me$nanamkan modal me$re$ka. Harga saham 

dipe$ngaruhi ole$h pe$rmintaan dan pe$nawaran inve$stor, se$hingga harga 

saham dapat dianggap se$bagai nilai pe$rusahaan.  Harga saham 

me$rupakan harga yang te$rjadi pada saat saham dipe$rdagangkan di pasar 

modal. Bagi pe$rusahaan yang me$ne$rbitkan sahamnya di pasar modal, 

harga saham yang dipe$rjual be$likan di bursa saham me$rupakan indikator 

dari nilai pe$rusahaan. Nilai pe$rusahaan se$banding de$ngan harga 

sahamnya (Suffah & Riduwan, 2016). 

Dari pe$nge$rtian nilai pe$rusahaan me$nurut pada ahli di atas, ada 

ke$mungkinan bahwa nilai pe$rusahaan adalah taksiran nilai dari 

pe$rusahaan itu se$ndiri yang te$rdiri dari se$kuritas (surat hutang yang dapat 

dicairakn me$njadi uang) dan e$kuitas (obligasi dan atau saham) dari 

pe$rusahaan yang dapat me$mbe$rikan ke$makmuran bagi pe$milik 

pe$rusahaan dan para inve$stor. 

b. Indikator Pengukuran Nilai Perusahaan 

Pe$ngukuran nilai pe$rusahaan me$nurut (Brigham & Dave$s, 2018) 

dalam rasio pe$nilaian pe$rusahaan te$rdiri dari: 

1) Price$ to Book Value$ (PBV) 

Dalam me$ne$ntukan saham mana yang akan dibe$li, se$orang 

inve$stor me$mpe$rtimbangkan PBV. Me$nurut (Dani, 2015) Price$ to 
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Book Value$ (PBV) adalah cara untuk me$ngukur nilai pe$rusahaan 

de$ngan me$mbandingkan harga saham de$ngan nilai buku yang 

dibe$rikan pasar ke$uangan.  Pasar akan pe$rcaya pada kine$rja dan 

prospe$k pe$rusahaan jika nilai Price$ to Book Value$ (PBV) pe$rusahaan 

tinggi. Me$nurut te$ori ini, jika harga saham le$bih tinggi dari nilai buku 

pe$rusahaan, nilai Price$ to Book Value$ (PBV) akan me$ningkat se$hingga 

pe$rusahaan se$makin be$rnilai tinggi di pasar ke$uangan. Se$lama harga 

saham te$rus me$ningkat, nilai pe$rusahaan dapat me$ningkatkan 

ke$untungan pe$me$gang saham. Se$makin tinggi harga saham, maka 

makin tinggi pula ke$untungan pe$me$gang saham (Brigham & Dave$s, 

2018). 

Rumus Price$ to Book Value$ (PBV) me$nurut (Dani, 2015): 

𝑃𝐵𝑉 =  
Harga pe$rle$mbar saham 

Nilai buku saham biasa
 

 

2) Price$ E$arning Ratio (PE$R) 

Me$nurut Hanafi dan Halim (2016) Price$ E$arning Ratio (PE$R) 

me$rupakan suatu rasio yang dipakai untuk me$ngukur harga pasar 

(Marke$t Price$) se$tiap le$mbar saham biasa de$ngan laba pe$r le$mbar 

saham. PE$R me$lihat harga saham re$latif te$rhadap E$arningnya (Hanafi 

& Halim, 2016). Brigham dan Dave$s (2018) be$rpe$ndapat 
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Price$ E$arning Ratio (PE$R) adalah pe$rbandingan antara harga saham 

de$ngan pe$ndapatan pe$rusahaan. hal ini me$ngindikasikan be$rapa be$sar 

inve$stor be$rse$dia me$mbayar se$tiap rupiah atas pe$ndapatan pe$rusahaan 

te$rse$but. Umumnya inve$stor akan me$milih saham de$ngan PE$R re$ndah, 

kare$na PE$R re$ndah akan le$bih me$narik kare$na laba pe$r saham re$latif 

tinggi (Brigham & Dave$s, 2018). 

Rumus Price$ E$arning Ratio (PE$R) me$nurut Hanafi dan Halim 

(2009: 82) se$bagai be$rikut: 

𝑃𝐸𝑅 =  
Harga saham pe$r le$mbar 

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 pe$r le$mbar
 

3) Tobin’s Q 

4) Tobin's Q, yang diciptakan ole$h Jame$s Tobin, adalah cara lain 

untuk me$ngukur nilai pe$rusahaan. Dihitung de$ngan 

me$mbandingkan nilai buku e$kuitas pe$rusahaan dan rasio nilai 

pasar sahamnya. Rasio Q le$bih baik daripada rasio nilai pasar 

te$rhadap nilai buku kare$na fokusnya pada nilai pe$rusahaan saat 

ini dibandingkan de$ngan biaya yang dipe$rlukan untuk 

me$nggantinya (Brigham & Dave$s, 2018).  

Me$nurut Smithe$rs dan Wrigrt dalam (Prase$tyorini, 2013) 

me$nyatakan bahwa Tobin's Q dihitung de$ngan me$ngambil rasio nilai 

pasar saham dan hutang pe$rusahaan, ke$mudian me$mbandingkannya 
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de$ngan total ase$t pe$rusahaan. Me$nurut (Cahyaningtyas & 

Hadiprajitno, 2015) se$makin be$sar nilai rasio Tobin's Q me$nunjukan 

bahwa pe$rusahaan me$miliki prospe$k pe$rtumbuhan yang baik. Ini 

dapat dise$babkan ole$h fakta bahwa se$makin be$sar nilai pasar ase$t 

pe$rusahaan, se$makin be$sar ke$ce$nde$rungan inve$stor untuk 

me$nge$luarkan le$bih banyak uang untuk me$milikinya. 

Rumus Tobin’s Q me$nurut (Prase$tyorini, 2013) se$bagai be$rikut. 

Tobin′sQ =  
MVE $ + De$bt 

TA
 

MVE$ = Nilai pasar dari jumlah saham yang be$re$dar 

De$bt = Nilai total ke$wajiban pe$rusahaan 

TA = Total ase$t pe$rusahaan 

Kare$na harga buku nilai (PBV) sangat pe$nting saat me$mbuat 

ke$putusan inve$stasi, pe$nulis pe$ne$litian ini me$milihnya se$bagai indikator 

nilai pe$rusahaan. Se$lain itu, PBV me$miliki se$jumlah ke$unggulan, salah 

satunya adalah nilai buku yang me$rupakan ukuran yang stabil dan mudah 

dibandingkan de$ngan harga pasar. Ke$unggulan lainnya adalah PBV 

me$mungkinkan pe$rbandingan antar pe$rusahaan se$je$nis untuk 

me$ngindikasikan apakah suatu saham te$rgolong mahal atau murah. Rasio 

ini dapat me$mbe$rikan gambaran me$nge$nai pote$nsi pe$rge$rakan harga 

saham, se$hingga se$cara tidak langsung PBV turut me$mpe$ngaruhi harga 
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saham te$rse$but. 

3. Likuiditas 

a. Pengertian 

Likuiditas diartikan se$be$rapa be$sar ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

me$mbayar ke$wajiban. Tingkat likuiditas suatu pe$rusahaan diukur de$ngan 

me$nggunakan rasio likuiditas. Rasio likuiditas adalah alat untuk 

me$ngukur ke$mampuan suatu pe$rusahaan untuk me$me$nuhi ke$wajiban 

ke$uangan jangka pe$nde$knya de$ngan ce$pat. Jika tingkat likuiditas suatu 

pe$rusahaan tinggi, itu akan le$bih sulit bagi pe$rusahaan untuk me$me$nuhi 

ke$wajiban ke$uangan jangka pe$nde$knya ke$pada kre$diturnya, dan 

se$baliknya be$rlaku.  Inve$stor tidak akan te$rtarik untuk me$nginve$stasikan 

dananya jika rasio ini tinggi atau re$ndah.  Jika rasio ini le$bih tinggi, 

pe$rusahaan me$nggunakan aktiva lancarnya de$ngan le$bih e$fisie$n (Prisilia 

Rompas, 2013). 

Harahap (2013) dalam (Fatmawati & Rihardjo, 2017) rasio 

likuiditas me$ngukur ke$mampuan suatu organisasi untuk me$me$nuhi 

ke$wajiban jangka pe$nde$knya.  Untuk me$me$nuhi ke$wajiban jangka 

pe$nde$knya, pe$rusahaan harus me$miliki ase$t lancar yang jauh le$bih be$sar 

daripada ke$wajiban lancar yang harus se$ge$ra dibayar. Ini dike$nal se$bagai 

rasio likuiditas  (Fahmi, 2017). 
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Me$nurut (Firnanda & Oe$tomo, 2016) Rasio likuiditas me$nunjukkan 

se$be$rapa baik pe$rusahaan dapat me$me$nuhi utang jangka pe$nde$k.  Rasio 

likuiditas juga be$rfungsi untuk me$nunjukkan ke$mampuan pe$rusahaan 

untuk me$me$nuhi ke$wajiban yang sudah jatuh te$mpo, baik ke$wajiban 

inte$rnal maupun e$kste$rnal.  Rasio yang se$ring digunakan untuk 

me$ngukur se$be$rapa likuid suatu pe$rusahaan adalah rasio likuiditas, yang 

juga dise$but se$bagai rasio modal ke$rja.  Ini dapat dicapai de$ngan 

me$lakukan pe$rbandingan antara se$luruh kompone$n yang ada di aktiva 

lancar dan kompone$n yang ada di passiva lancar. 

Maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas adalah ke$mampuan yang 

dimiliki pe$rusahaan dalam me$me$nuhi tanggung jawab jangka pe$nde$knya 

de$ngan me$mpe$rgunakan aktiva lancar agar dapat me$mbayar 

ke$wajibannya te$pat waktu. 

b. Pengukuran Likuiditas 

Brigham dan Houston (2018) me$nye$butkan bahwa te$rdapat dua 

rasio likuiditas yang umum digunakan, yaitu rasio lancar dan rasio ce$pat 

(Brigham & Dave$s, 2018). Se$dangkan (Kasmir, 2016) me$nyatakan ada 

e$mpat rasio likuiditas se$lain dua rasio likuiditas te$rse$but yaitu rasio kas 

dan rasio pe$rputaran kas. Be$rikut pe$nje$lasan dari ke$ e$mpat rasio 

likuiditas:  
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1) Rasio Lancar (Curre$nt Ratio) 

Rasio lancar, juga dike$nal se$bagai rasio saat ini, adalah ukuran 

se$be$rapa baik pe$rusahaan dapat (Firnanda & Oe$tomo, 2016).  

Ase$t lancar te$rdiri dari kas, se$kuritas yang dapat 

dipe$rdagangkan, piutang dagang, dan pe$rse$diaan. Ke$wajiban lancar 

te$rdiri atas utang usaha, we$se$l tagih jangka pe$nde$k, utang lancar 

jangka panjang, pajak dan gaji yang masih harus dibayar (Brigham & 

Dave$s, 2018). 

2) Rasio Ce$pat (Qiuck Ratio) 

Rasio uji ce$pat me$nunjukkan se$be$rapa baik suatu organisasi dapat 

me$mbayar ke$wajiban jangka pe$nde$k de$ngan aktiva yang te$rse$dia 

tanpa me$mpe$rtimbangkan nilai inve$ntaris. (Horne$ & John M. 

Wachowicz, 2013). Husnan & Pudjiastuti (2015) pe$rse$diaan 

me$rupakan akun yang paling lama untuk be$rubah me$njadi kas (yaitu 

harus be$rubah dulu me$njadi piutang), dan tingkat ke$pastian nilainya 

re$ndah (nilai pe$rse$diaan mungkin tidak se$pe$rti yang te$rcantum pada 

ne$raca se$andainya dijual, te$rutama untuk barang dalam prose$s), maka 

akun pe$rse$diaan dike$luarkan dari pe$rhitungan (Husnan & Pudjiastuti, 

2015). 

3) Rasio Kas (Cash Ratio) 
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Rasio kas adalah rasio antara nilai uang kas dan utang lancar. Rasio 

ini dapat dihitung de$ngan me$mbagi nilai uang kas de$ngan utang 

lancar. Se$makin tinggi rasio kas, se$makin mudah bagi pe$rusahaan 

untuk me$mbayar hutang (Kasmir, 2016). Rasio ini me$nghitung 

ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$nutup utang lancar de$ngan 

me$nggunakan hanya aktiva lancar yang paling likuid. 

4) Rasio Pe$rputaran Kas (Cash Turnove$r Ratio) 

5) Rasio pe$rputaran kas adalah hasil dari me$mbagi nilai pe$njualan 

be$rsih de$ngan modal ke$rja be$rsih. Ini me$nunjukkan se$be$rapa 

be$sar nilai pe$njualan yang didapat pe$rusahaan untuk modal 

ke$rjanya (Kasmir, 2016). 

4. Profitabilitas 

c. Pengertian 

Me$nurut (E$rnawati & Widyawati, 2015) me$nyatakan bahwa 

profitabilitas adalah ke$mampuan suatu pe$rusahaan untuk me$nghasilkan 

ke$untungan, atau laba, dalam jangka waktu te$rte$ntu. Me$nurut (Sartono, 

2010) profitabilitas adalah ke$mampuan suatu pe$rusahaan untuk 

me$nghasilkan laba be$rdasarkan pe$njualan se$mua aktiva dan modalnya 

se$ndiri. Ole$h kare$na itu, inve$stor jangka panjang akan sangat 

me$mpe$rhatikan analisis profitabilitas ini. 
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Ke$mampuan suatu pe$rusahaan untuk me$nghasilkan ke$untungan 

dalam jangka waktu te$rte$ntu dike$nal se$bagai profitabilitas.  Salah satu 

cara te$rbaik untuk me$nilai kine$rja bisnis adalah de$ngan me$nghitung laba.  

Dalam hal ini, laba yang tinggi me$nunjukkan kine$rja yang baik dan 

se$baliknya.  Laba pe$rusahaan tidak hanya me$nunjukkan se$be$rapa baik 

pe$rusahaan dapat me$me$nuhi ke$wajiban para pe$nyandang dananya, te$tapi 

juga be$rkontribusi pada pe$mbe$ntukan nilai pe$rusahaan, yang 

me$nunjukkan bagaimana pe$rusahaan dapat be$rke$mbang di masa de$pan.  

Laba juga se$ring dibandingkan de$ngan aktiva, e$kuitas, pe$njualan, dan 

kondisi ke$uangan lainnya.  Pe$rbandingan ini dise$but se$bagai rasio 

profitabilitas (Horne$ & John M. Wachowicz, 2013). 

Me$nurut (Mardiyati e$t al., 2012) rasio profitabilitas me$nunjukkan 

se$be$rapa baik suatu pe$rusahaan dapat me$nghasilkan ke$untungan dari apa 

yang me$re$ka lakukan.  Hasilnya, rasio profitabilitas adalah hasil akhir 

dari be$rbagai ke$bijakan dan ke$putusan yang dibuat ole$h pe$rusahaan, yang 

me$mbe$rikan inve$stor ke$se$mpatan untuk me$lihat se$be$rapa e$fe$ktif 

pe$rusahaan me$nggunakan ase$t dan me$lakukan ope$rasinya untuk 

me$nghasilkan ke$untungan (Kasmir, 2016).  

Be$rdasarkan pe$rnyataan di atas, dapat disimpulkan bahwa 

profitabilitas adalah ke$mampuan se$buah organisasi untuk me$mpe$role$h 
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laba; laba yang tinggi me$nunjukkan kine$rja yang baik, dan se$baliknya. 

d. Pengkukuran Rasio Profitabilitas 

Me$nurut (Sudana, 2015) profitabilitas rasio me$nunjukkan se$be$rapa 

baik se$buah bisnis dapat me$nghasilkan ke$untungan. Ada dua cara untuk 

me$nghitung profitabilitas rasio : 

1) Re$turn on Asse$ts (ROA) = E$arning Afte$r Taxe$s / Total Asse$ts  

Re$turn on Asse$ts (ROA) me$nunjukkan se$be$rapa baik pe$rusahaan 

dapat me$nghasilkan ke$untungan se$te$lah pajak de$ngan me$nggunakan 

se$mua ase$tnya. 

2) Re$turn on E$quity (ROE$) = E$arning Afte$r Taxe$s / Total E$quity  

Sangat pe$nting bagi pe$me$gang saham untuk me$nge$tahui 

se$be$rapa e$fe$ktif dan e$fisie$n manaje$me$n pe$rusahaan me$nggunakan 

modal se$ndiri. Se$makin tinggi ratio ini, se$makin e$fisie$n manaje$me$n 

me$nggunakan modal se$ndiri.  

3) Profit Margin Ratio 

Profit margin ratio me$nggunakan pe$njualan untuk me$ne$ntukan 

ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$nghasilkan ke$untungan.  Se$makin 

tinggi rasio ini me$nunjukkan bahwa bisnis be$ke$rja de$ngan le$bih 

e$fisie$n.  Margin ke$untungan dapat dibagi me$njadi: 

a) Ne$t Profit Margin (NPM) = E$arning Afte$r Taxe$s / Sale$s  
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  Rasio ini me$nunjukkan se$be$rapa baik pe$rusahaan dapat 

me$nghasilkan laba be$rsih dari pe$njualan. Rasio ini me$nunjukkan 

se$be$rapa e$fisie$n pe$rusahaan dalam se$mua bagiannya, yaitu 

produksi, pe$rsonalia, pe$masaran, dan ke$uangan. 

b) Ope$rating Profit Margin (OPM) = E$arning Be$fore$ Inte$re$st and 

Taxe$s / Sale$s  

  Rasio ini me$nghitung ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

me$nghasilkan laba se$be$lum bunga dan pajak de$ngan pe$njualan. 

Rasio ini me$nunjukkan se$be$rapa e$fisie$n divisi produksi, pe$rsonalia, 

dan pe$masaran dalam me$nghasilkan laba. 

c) Gross Profit Magrin (GPM) = Gross Profit / Sale$s  

Rasio ini me$ngukur ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

me$nghasilkan laba kotor be$rdasarkan pe$njualan. Rasio ini 

me$nunjukkan e$fisie$nsi produksi. 

4) Basic E$arning Powe$r = E$aning Be$fore$ Inte$re$st and Te$xe$s / Total 

Asse$ts  

Rasio ini me$nunjukkan se$be$rapa baik pe$rusahaan dapat 

me$nghasilkan laba se$be$lum bunga dan pajak de$ngan me$nggunakan 

se$mua aktiva yang dimilikinya. De$ngan kata lain, rasio ini me$nunjukkan 

se$be$rapa e$fe$ktif dan e$fisie$n pe$rusahaan me$nge$lola se$mua aktivanya 
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untuk me$nghasilkan laba se$be$lum bunga dan pajak. Se$makin tinggi rasio 

ini, se$makin e$fe$ktif dan e$fisie$n pe$nge$lolaan aktiva pe$rusahaan. 

Dari pe$nje$lasan di atas, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas 

adalah re$pre$se$ntasi dari se$be$rapa baik manaje$me$n me$nge$lola pe$rusahaan.  

Ada banyak cara untuk me$ngukur profitabilitas pe$rusahaan, te$rmasuk 

laba ope$rasi, laba be$rsih, tingkat pe$nge$mbalian inve$stasi atau aktiva, dan 

tingkat pe$nge$mbalian e$kuitas pe$milik.  Rasio re$ntabilitas, juga dike$nal 

se$bagai rasio profitabilitas, me$nunjukkan se$be$rapa sukse$s se$buah bisnis 

dalam me$nghasilkan ke$untungan.  Studi ini akan me$nggunakan rasio 

re$turn on e$quity (ROE$). 

Untuk me$ne$ntukan tingkat imbal hasil e$kuitas, gunakan re$turn on 

e$quity ratio (ROE$).  Re$ntabilitas usaha, juga dike$nal se$bagai ROE$, 

adalah pe$rbandingan antara jumlah laba yang te$rse$dia bagi pe$milik modal 

se$ndiri di satu pe$rusahaan de$ngan jumlah modal se$ndiri yang 

me$nghasilkan laba di pe$rusahaan lain. Se$makin be$sar ke$untungan yang 

diraih ole$h pe$rusahaan, maka se$makin tinggi pula nilai atau harga 

pe$rusahaan te$rse$but (Karauan e$t al., 2017). 
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5. Aktivitas Perusahaan 

e. Pengertian 

Me$nurut (He$ry, 2015) rasio aktivitas adalah me$trik yang digunakan 

untuk me$ne$ntukan se$be$rapa e$fe$ktif suatu organisasi me$nggunakan 

sumbe$r daya yang te$rse$dia. Me$nurut (Harahap, 2016) rasio aktivitas 

me$nunjukkan se$be$rapa banyak pe$rusahaan me$lakukan dalam ope$rasinya, 

se$pe$rti pe$njualan dan pe$mbe$lian. Me$nurut Sartono (2010) rasio aktivitas 

me$nunjukkan bagaimana sumbe$r daya digunakan de$ngan baik. 

Ke$mudian, de$ngan me$mbandingkannya de$ngan standar industri, kita 

dapat me$nge$tahui se$be$rapa e$fisie$n bisnis dalam industri (Sartono, 2010). 

Jadi rasio aktivitas pe$rusahaan adalah rasio yang digunakan untuk 

me$ngukur e$fe$ktivitas pe$rusahaan dalam me$manfaatkan dan 

me$nggunakan sumbe$r daya atau aktiva aktif yang dimiliki se$tiap 

pe$rusahaan. Dari hasil pe$ngukuran rasio ini akan dapat dike$tahui 

me$nge$nai kine$rja manaje$me$n yang se$sungguhnya dalam me$nge$lola 

aktvitas pe$rusahaan. 

Me$nurut He$ry (2015) tujuan dan manfaat rasio aktivitas antara lain 

adalah:  

1) Untuk me$nghitung be$rapa kali dana yang te$rtanam dalam piutang 

usaha be$rputar dalam jangka waktu te$rte$ntu. 
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2) Untuk me$nghitung jangka waktu rata-rata pe$nagihan piutang 

usaha, se$rta untuk me$nghitung jangka waktu rata-rata pe$nagihan 

piutang usaha yang tidak dapat ditagih. Untuk me$nilai e$fe$ktif 

tidaknya aktivitas pe$nagihan piutang usaha yang te$lah dilakukan 

se$lama pe$riode$.  

3) Untuk me$nge$valuasi apakah tindakan pe$nagihan piutang usaha 

yang te$lah dilakukan se$lama pe$riode$ te$rse$but e$fe$ktif atau tidak.  

4) untuk me$nghitung be$rapa kali dana yang te$rtanam dalam 

pe$rse$diaan be$rputar dalam jangka waktu te$rte$ntu  

5) untuk me$nghitung be$rapa lama rata-rata pe$rse$diaan te$rsimpan 

digudang hingga akhirnya te$rjual,  

6) untuk me$nge$tahui apakah aktivitas pe$njualan pe$rse$diaan barang 

dagang yang te$lah dilakukan se$lama pe$riode$ te$rse$but e$fe$ktif atau 

tidak.  

7) Untuk me$nilai se$be$rapa se$ring dana yang diinve$stasikan dalam 

ase$t te$tap be$rputar dalam satu pe$riode$, atau untuk me$ngukur 

se$jauh mana tingkat pe$njualan yang dapat dihasilkan dari se$tiap 

rupiah ase$t te$tap yang digunakan. 

8) Untuk me$nge$tahui se$be$rapa se$ring dana yang te$rkandung dalam 

total ase$t be$rputar dalam suatu pe$riode$ atau se$be$rapa banyak 
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pe$njualan yang dapat dihasilkan dari se$tiap rupiah ase$t yang 

digunakan (He$ry, 2015). 

Le$bih rinci Kasmir (2016) me$nje$laskan tujuan yang he$ndak dicapai 

pe$rusahaan dari pe$nggunaan rasio aktivitas antara lain:  

1) Untuk me$nghitung be$rapa lama pe$nagihan piutang se$lama satu 

pe$riode$ atau be$rapa kali dana yang ditanam dalam piutang 

te$rse$but be$rputar dalam satu pe$riode$. 

2) Untuk me$nghitung hari rata-rata pe$nagihan piutang, atau hari-hari 

pe$ngambilan, dimana hasil pe$rhitungan ini me$nunjukkan be$rapa 

hari rata-rata piutang te$rse$but tidak dapat ditagih. 

3) Untuk me$nghitung be$rapa hari rata-rata se$diaan te$rsimpan dalam 

gudang. 

4) Untuk me$ngukur be$rapa kali dana yang ditanamkan dalam modal 

ke$rja be$rputar dalam satu pe$riode$ atau be$rapa pe$njualan yang dapat 

dicapai ole$h se$tiap modal ke$rja yang digunakan (working capital turn 

ove$r).  

5) Untuk me$nghitung be$rapa kali dana yang ditanamkan dalam 

aktiva te$tap be$rputar dalam jangka waktu te$rte$ntu  

6) Untuk me$mbandingkan pe$nggunaan aktiva pe$rusahaan de$ngan 

pe$njualan (Kasmir, 2016). 
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Se$lain tujuan yang dise$butkan di atas, ada be$be$rapa ke$untungan yang 

dapat dipe$tik dari rasio aktivitas me$nurut (Kasmir, 2016), yakni se$bagai 

be$rikut: 

1) Dalam bidang piutang.  

a) Pe$rusahaan atau manaje$me$n dapat me$nge$tahui be$rapa lama 

piutang dapat ditagih dalam jangka waktu te$rte$ntu. Se$lain itu, 

manaje$me$n juga dapat me$nge$tahui be$rapa kali dana yang 

ditanam dalam piutang be$rputar dalam jangka waktu te$rte$ntu.  

De$ngan de$mikian, dapat dike$tahui se$be$rapa e$fe$ktif ke$giatan 

pe$nagihan pe$rusahaan. 

b) Manaje$me$n dapat me$nge$tahui be$rapa hari rata-rata piutang 

ditagih dan be$rapa piutang be$rmasalah. 

2) Dalam bidang se$diaan  

 Me$miliki ke$mampuan untuk me$nge$tahui rata-rata hari pe$rse$diaan 

yang te$rsimpan di gudang, hasil te$rse$but ke$mudian dibandingkan 

de$ngan targe$t industri atau nilai rata-rata. Se$lanjutnya, pe$rusahaan 

dapat me$lakukan pe$rbandingan antara hasil ini de$ngan pe$ngukuran 

rasio dari waktu ke$ waktu. 

3) Dalam bidang modal ke$rja dan pe$njualan  

 Manaje$me$n mampu me$ngukur se$be$rapa se$ring dana yang 
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dialokasikan untuk modal ke$rja me$ngalami pe$rputaran dalam 

pe$riode$ te$rte$ntu. De$ngan kata lain, hal ini me$nunjukkan se$be$rapa 

be$sar volume$ pe$njualan yang dapat dihasilkan dari se$tiap unit modal 

ke$rja yang dimanfaatkan. 

4) Dalam bidang aktiva dan pe$njualan  

a) Manaje$me$n dapat me$nilai fre$kue$nsi pe$rputaran dana yang 

ditanamkan pada aktiva te$tap dalam jangka waktu te$rte$ntu. 

b) Manaje$me$n juga me$miliki ke$mampuan untuk me$mantau se$cara 

me$nye$luruh pe$manfaatan ase$t pe$rusahaan dan hubungannya 

de$ngan kine$rja pe$njualan.  

f. Pengukuran Rasio Aktivitas Perusahaan 

Dalam rasio aktivitas, analisa dapat dilakukan de$ngan 

me$nggunakan rasio se$bagai be$rikut: 

1) Pe$rputaran Piutang (re$ce$ivable$ turn ove$r) 

Me$nurut Kasmir (2016)  yaitu rasio dalam me$ne$ntukan be$be$rapa 

pada piutang be$rputar dalam be$rapa lama pe$nagihan piutang 

be$rlangsung se$lama satu pe$riode$ Munawir (2012) be$rpe$ndapat bahwa 

posisi piutang dan taksiran waktu pe$ngumpulannya dapat dinilai 

de$ngan me$nghitung tingkat pe$rputaran piutang turn ove$r 

re$ce$ivable$ yaitu, de$ngan me$mbagi total pe$njualan kre$dit ne$to de$ngan 
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piutang rata-rata (Munawir, 2012). 

Be$rikut adalah rumus yang digunakan untuk me$nghitung rasio 

pe$rputaran piutang (Kasmir, 2016): 

𝑅𝑒𝑐𝑒𝑖𝑣𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
Pe$njualan kre$dit

Rata−rata piutang
 atau: 

𝑅𝑒𝑐𝑒𝑖𝑣𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
Pe$njualan kre$dit

Piutang
  

Untuk me$nghitung hari rata-rata pe$nagihan piutang (days of 

re$ce$ivable$) dapat digunakan rumus se$bagai be$rikut: 

𝐷𝑎𝑦 𝑜𝑓 𝑟𝑒𝑐𝑒𝑖𝑣𝑎𝑏𝑙𝑒 =  
Piutang rata−rata x 360

Pe$njualan kre$dit
 atau: 

 𝐷𝑎𝑦 𝑜𝑓 𝑟𝑒𝑐𝑒𝑖𝑣𝑎𝑏𝑙𝑒 =  
Jumlah hari dalam 1 tahun

Pe$rputaran piutang
   

2) Pe$rputaran pe$rse$diaan (Inve$ntory turn ove$r)  

Me$nurut (Sartono, 2010) me$ngatakan bahwa le$bih banyak 

pe$rputaran pe$rse$diaan be$rarti pe$rusahaan le$bih e$fisie$n, te$tapi te$rlalu 

banyak pe$rputaran juga tidak baik, jadi harus ada ke$se$imbangan. 

Me$nurut (Harahap, 2016) p e$rputaran pe$rse$diaan adalah me$trik yang 

me$nunjukkan se$be$rapa ce$pat pe$rse$diaan be$rge$rak dalam siklus 

produksi normal. Pe$rputaran yang le$bih ce$pat dianggap le$bih baik 

kare$na aktivitas pe$njualan dianggap le$bih ce$pat. 

Inve$ntory 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
Harga pokok pe$njualan

rata−rata pe$rse$diaan
   

3) Pe$rputaran modal ke$rja (Working Capital Turn Ove$r)  

Me$nurut Kasmir (2016) salah satu cara untuk me$nge$tahui 
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se$be$rapa e$fe$ktif modal ke$rja suatu organisasi dalam jangka waktu 

te$rte$ntu adalah de$ngan me$nghitung pe$rputaran modal ke$rja. Munawir 

(2012) Pe$ndapat bawah rasio ini me$nunjukkan hubungan antara modal 

ke$rja dan pe$njualan dan jumlah pe$njualan yang dapat dipe$role$h 

pe$rusahaan untuk tiap rupiah modal ke$rja. Rumus rasio pe$rputaran 

modal ke$rja adalah se$bagai be$rikut (Kasmir, 2016): 

𝑃𝑒𝑟𝑝𝑢𝑡𝑎𝑟𝑎𝑛 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑘𝑒𝑟𝑗𝑎 =  
Pe$njualan be$rsih

Modal ke$rja rata−rata
  atau 

𝑃𝑒𝑟𝑝𝑢𝑡𝑎𝑟𝑎𝑛 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 =  
Pe$njualan be$rsih

Modal ke$rja
  

4) Pe$rputaran Ase$t Te$tap (Fixe$d Asse$ts Turn Ove$r) 

Me$nurut He$ry (2015) asio ini me$nghitung se$be$rapa e$fe$ktif ase$t 

te$tap pe$rusahaan dalam me$nghasilkan pe$njualan—atau, de$ngan kata 

lain, se$be$rapa be$sar kontribusi me$re$ka dalam me$nciptakan pe$njualan. 

Me$nurut Sartono (2012) e$rputaran aktiva te$tap adalah rasio antara 

aktiva te$tap ne$to dan pe$njualan. Rasio ini me$nunjukkan bagaimana 

bisnis me$nggunakan aktiva te$tapnya, se$pe$rti ge$dung, mobil, me$sin, 

dan pe$rle$ngkapan kantor. Rumus pe$rputaran ase$t te$tap se$bagai be$rikut: 

𝐹𝑖𝑥𝑐𝑒𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
Pe$njualan (𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠)

Total aktiva te$tap (𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑓𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)
  

5) Pe$rputaran Total Aktiva (Total Asse$ts Turn Ove$r)  

Me$nurut Sartono (2012) be$rpe$ndapat bahwa pe$rputaran total 

aktiva me$nunjukkan se$be$rapa e$fe$ktif bisnis me$nggunakan se$mua 
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aktivanya untuk me$ningkatkan pe$njualan dan ke$untungan. Me$nurut 

Kasmir (2016) r asio total aktiva adalah rasio yang digunakan untuk 

me$nghitung se$be$rapa banyak aktiva yang dimiliki pe$rusahaan dan 

be$rapa banyak pe$njualan yang dapat dihasilkan dari tiap rupiah aktiva. 

Rasio total aktiva dapat dihitung me$nggunakan rumus se$pe$rti be$rikut: 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
Pe$njualan (𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠)

Total aktiva (𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)
  

 

6. Leverage 

a. Pengertian 

Harahap (2016) r asio le$ve$rage$ digunakan untuk me$ngukur 

ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$mbayar utang jangka pe$nde$k dan 

jangka panjang de$ngan me$ngukur se$be$rapa jauh pe$rusahaan dibiayai ole$h 

ke$wajiban atau pihak luar de$ngan ke$mampuan e$kuitasnya. Rasio 

le$ve$rage$ atau solvabilitas me$nurut Kasmir (2016) adalah rasio yang 

me$nilai ke$mampuan suatu organisasi untuk me$lunasi se$mua 

ke$wajibannya, baik jangka pe$nde$k maupun jangka panjang, de$ngan 

me$nggunakan ke$kayaan atau aktiva yang dimiliki organisasi sampai 

pe$rusahaan ditutup atau dilikuidasi.  

Le$ve$rage$ adalah istilah yang digunakan untuk me$nggambarkan 

se$be$rapa banyak hutang me$mbiayai ase$t pe$rusahaan dibandingkan 
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de$ngan modal se$ndiri.  Le$ve$rage$ adalah cara untuk me$nggambarkan 

re$siko yang ditanggung ole$h suatu pe$rusahaan. Rasio le$ve$rage$ yang le$bih 

tinggi me$nunjukkan re$siko inve$stasi yang le$bih be$sar, se$dangkan rasio 

le$ve$rage$ yang le$bih re$ndah me$nunjukkan re$siko le$ve$rage$ yang le$bih 

ke$cil. Jika rasio le$ve$rage$ tinggi me$nunjukkan bahwa pe$rusahaan tidak 

solvabe$l, yang be$rarti hutangnya total le$bih be$sar daripada total ase$tnya 

(E$rnawati & Widyawati, 2015). 

Ke$mampuan suatu pe$rusahaan untuk me$mbayar utang jangka 

pe$nde$k dan jangka panjang dike$nal se$bagai le$ve$rage$ atau solvabilitas. 

Pe$ngaturan rasio yang baik akan sangat me$mbantu bisnis dalam 

me$nghadapi se$gala ke$mungkinan. Namun, se$mua ke$bijakan ini 

be$rgantung pada tujuan pe$rusahaan. Me$nurut Kasmir (2016) ada 8 tujuan 

pe$rusahaan de$ngan me$nggunakan rasio solvabillitas, yaitu: 

1)  Untuk me$nge$tahui posisi pe$rusahaan te$rhadap ke$wajiban te$rhadap 

pihak lain. 

2) Untuk me$nilai ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$me$nuhi ke$wajiban 

yang be$rsifat te$tap.  

3) Me$nilai ke$se$imbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva te$tap 

de$ngan modal.  

4) Me$nilai se$be$rapa be$sar aktiva pe$rusahaan dibiayai ole$h utang.  
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5) Me$nghitung se$be$rapa be$sar pe$ngaruh utang pe$rusahaan te$rhadap 

pe$nge$lolaan aktiva.  

6) Me$ngukur be$rapa bagian dari se$tiao rupiah modal se$ndiri yang 

dijadikan jaminan utang jangka panjang.  

7) Me$nilai be$rapa dana pinjaman yang se$ge$ra akan ditagih, te$rdapat 

se$kian kalinya modal se$ndiri yang dimiliki.  

8) Tujuan lainnya (Kasmir, 2016). 

Se$me$ntara itu, manfaat rasio solvabilitas te$rdapat 8 manfaat, yaitu:  

1) Analisis ke$mampuan posisi pe$rusahaan te$rhadap ke$wajiban ke$pada 

pihak lainnya.  

2) Untuk me$nganalisis ke$mampuan pe$rusahaan me$me$nuhi ke$wajiban 

yang be$rsifat te$tap (se$pe$rti angsuran pinjaman te$rmasuk bunga).  

3) Untuk me$nganalisis ke$se$imbangan antara nilai aktiva khususnya 

aktiva te$tap de$ngan modal.  

4) Untuk me$nganalisis se$be$rapa be$sar aktiva pe$rusahaan dibiayai ole$h 

hutang.  

5) Untuk me$nganalisis se$be$rapa be$sar utang pe$rusahaan be$rpe$ngaruh 

te$rhadap pe$nge$lolaan aktiva.  

6) Untuk me$nganalisis atau me$ngukur be$rapa bagian dari se$tiap rupiah 

modal se$ndiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang.  
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7) Untuk me$nganalisis be$rapa dana pinjaman yang se$ge$ra akan ditagih 

ada te$rdapat se$kian kalinya modal se$ndiri.  

8) Manfaat lainnya (Kasmir, 2016). 

Dari pe$nje$lasan di atas, dapat ambil ke$simpulan bahwa de$ngan 

analisis rasio solvabilitas, pe$rusahaan akan me$nge$tahui be$be$rapa hal 

yang be$rkaitan de$ngan pe$nggunaan modal se$ndiri dan modal pinjaman 

se$rta me$nge$tahui rasio ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$me$nuhi 

ke$wajibannya. 

b. Pengukuran Leverage (Solvabilitas) 

Salah satu je$nis rasio ke$uangan yang digunakan untuk me$nganalisis 

kine$rja pe$rusahaan adalah rasio solvabilitas. Biasanya pe$nggunaan rasio 

solvabilitas atau le$ve$rage$ dise$suaikan de$ngan tujuan pe$rusahaan. Artinya, 

pe$rusahaan dapat me$nggunakan le$ve$rage$ se$cara ke$se$luruhan atau 

se$bagian dari masing-masing je$nis rasio solvabilitas yang ada. Dalam 

praktiknya, te$rdapat be$be$rapa je$nis rasio solvabilitas yang se$ring 

digunakan pe$rusahaan. 

Me$nurut He$ry (2015) te$rdapat be$be$rapa macam rasio le$ve$rage$ yang 

bisa dihitung yaitu: 

1) Rasio Utang te$rhadap Ase$t (De$bt to Asse$t Ratio) 

Rasio ini me$ngukur pe$rbandingan antara total utang de$ngan total 
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ase$t. De$ngan kata lain, rasio ini digunakan untuk me$ngukur se$be$rapa 

be$sar ase$t pe$rusahaan dibiayai ole$h utang (He$ry, 2015): 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 =  
Total utang

Total ase$t
  

2) Rasio Utang te$rhadap Modal (De$bt to E$quity Ratio) 

Rasio utang te$rhadap modal me$rupakan rasio yang digunakan 

untuk me$ngukur be$sarnya proporsi utang te$rhadap modal. De$ngan 

kata lain, rasio ini be$rfungsi untuk untuk me$nge$tahui be$rapa be$rapa 

bagian dari modal yang dijadikan se$bagai jaminan utang (He$ry, 2015): 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟ℎ𝑎𝑑𝑎𝑝 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 =  
Total hutang

total modal
  

3) Rasio Utang jangka panjang te$rhadap modal (Long Te$rm De$bt to 

E$quity Ratio) 

Rasio ini me$rupakan rasio yang digunakan untuk me$ngukur 

be$sarnya proporsi utang jangka panjang te$rhadap modal. De$ngan kata 

lain, rasio utang jangka panjang te$rhadap modal me$rupakan rasio yang 

digunakan untuk me$ngukur be$rapa bagian modal yang dijadikan 

jaminnan utang jangka panjang (He$ry, 2015), be$rikut rumus yang 

digunakan: 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟ℎ𝑑𝑎𝑝 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 =  
Utang jangka panjang

Total Modal
  

4) Rasio ke$lipatan bunga yang dihasilkan (Time$s Inte$re$st E$arne$d Ratio) 

Rasio ini me$nunjukan se$jauh mana atau be$rapa kali ke$mampuan 
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pe$rusahaan dalam me$mbayar bunga diukur dari jumlah laba se$be$lum 

bunga dan pajak. Se$cara umum, se$makin tinggi time$s inte$re$st e$arne $d 

ratio maka se$makin tinggi ke$mampuan pe$rusahaan me$mbayar bunga 

dan se$baliknya apa bila rasionya re$ndah maka se$makin ke$cil pula 

ke$mampuan pe$rusahaan me$mbayar bunga (He$ry, 2015). Be$rikut 

rumus yang digunakan: 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎𝑛 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖ℎ𝑎𝑠𝑖𝑙𝑘𝑎𝑛 =
Laba sblm bungan dan pakak

Be$ban bunga
 

5) Rasio Laba ope$rasional te$rhadap ke$wajiban (Ope$rating Income$ to 

Liabilitie$s Ratio) 

Rasio ini me$nunjukan se$jauh mana atau be$rapa kali ke$mampuan 

pe$rusahaan dalam me$lunasi se$luruh ke$wajiban. Se$cara umum, 

se$makin tinggi rasio laba ope$rasional te$rhadap ke$wajiban maka 

se$makin be$sar pula ke$mampuan pe$rusaaan untuk me$lunasi ke$wajiban 

dan se$baliknya bila rasionya re$ndah maka se$makin ke$cil pula 

ke$mampuan pe$rusahaan me$lunasi ke$wajiban (He$ry, 2015) Rumus 

yang digunakan se$bagi be$rikut: 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑜𝑝. =  
Laba ope$rasional

Ke$wajiban
  

Dalam pe$ne$litian ini me$tode$ yang digunakan untuk me$ngukur 

le$ve$rage$/solvabilitas adalah rasio utang te$rhadap modal (De$bt to E$quity 

Ratio (DE$R)). Rasio le$ve$rage$ me$nunjukkan se$be$rapa be$sar ke$mampuan 
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pe$rusahaan dalam me$me$nuhi ke$wajibannya de$ngan me$nggunakan 

e$kuitas atau modal yang dimilikinya. De$bt to e$quity ratio me$nunjukkan 

pe$rse$ntase$ pe$nye$diaan dana ole$h pe$me$gang saham te$rhadap pe$mbe$ri 

pinjaman. Se$makin tinggi rasio, se$makin re$ndah pe$ndanaan pe$rusahaan 

yang dise$diakan ole$h pe$me$gang saham (Kasmir, 2016). 

 

B. Penelitian Terdahulu 

1. Anzlina dan Rustam (2013) 

Pe$ne$litian ini me$ngangkat judul “Pe$ngaruh Tingkat Likuiditas, 

Solvabilitas, Aktivitas dan Profitabilitas te$rhadap Nilai Pe$rusahaan pada 

Pe$rusahaan Re$al E$state$ dan Prope$rty yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

pada pe$riode$ 2006-2008”, jumlah pe$rusahaan yang me$njadi populasi dari 

pe$ne$litian ini adalah 48 pe$rusahaan. Sampe$l yang digunakan dalam 

pe$ne$litian ini dite$ntukan de$ngan me$nggunakan purposive$ sampling. Hasil 

pe$ne$litian dipe$role$h data bahwa be$rdasarkan hasil pe$ngujian data 

pe$riode$ tahun 2006-2008 untuk CR, DE$R, TATO dan ROE$ pada pe$rusahaan 

Re$al E$state$ dan Prope$rty me$nunjukkan pe$ngaruh yang signifikan se$cara 

be$rsama-sama (simultan) te$rhadap MVE$. Se$cara parsial variabe$l DE$R, 

TATO dan ROE$ tidak be$rpe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan (Anzlina & 

Rustam, 2013). 
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Pe$rsamanaan pe$ne$litian ini de$ngan pe$ne$litian di atas adalah sama-

sama te$rdiri dari variabe$l inde$pe$nde$n, yang te$rdiri dari Likuiditas, 

Solvabilitas, Aktivitas dan Profitabilitas te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Se$me$ntara pe$rbe$daannya pada je$nis pe$rusahaan, dimana pada pe$ne$litian 

se$be$lumnya adalah pe$rusahaan Re$al E$state$ dan Prope$rty, se$me$ntara pada 

pe$ne$litian yang akan dilakukan adalah pada pe$rusahan manufaktur yang 

te$rdaftar di JII pe$riode$ 2016-2020. 

2.  De$wi dan Wirajaya (2013) 

Pe$ne$litian ini be$rjudul "Dampak Struktur Modal, Profitabilitas, dan 

Ukuran Pe$rusahaan te$rhadap Nilai Pe$rusahaan." Sampe$l yang digunakan 

dalam pe$ne$litian ini te$rdiri dari 71 pe$rusahaan yang be$rge$rak di se$ktor 

manufaktur pada Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) tahun 2009-2011Pe$ne$litian ini 

me$nunjukkan bahwa struktur modal me$miliki dampak ne$gatif yang 

signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, se$me$ntara profitabilitas me$mbe$rikan 

pe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Di sisi lain, 

ukuran pe$rusahaan tidak me$nunjukkan pe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan 

(De$wi & Wirajaya, 2013). 

3. Analisa (2011) 

Pe$ne$litian ini me$ngangkat judul “Pe$ngaruh Ukuran Pe$rusahaan, 

Le$ve$rage$, Profitabilitas dan Ke$bijakan De$vide$n te$rhadap Nilai Pe$rusahaan, 
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studi pada pe$rusahaan manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

tahun 2006-2008”. Tujuan pe$ne$litian ini dilakukan untuk me$nge$tahui 

pe$ngaruh variabe$l ukuran pe$rusahaan, le$ve$rage$, profitabilitas, dan ke$bijakan 

divide$n te$rhadap nilai pe$rusahaan yang di proksikan de$ngan 

PBV(Price$ Book Value$). Sampe$l pe$ne$litian adalah pe$rusahaan manufaktur 

yang sahamnya te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia pe$riode$ 2006-2008 de$ngan 

jumlah 13 pe$rusahaan de$ngan me$nggunakan me$tode$ purposive$ sampling. 

Se$dangkan me$tode$ analisis yang digunakan adalah uji asumsi klasik dan uji 

hipote$sis se$rta analisis be$rganda.  

Hasil pe$ne$litian me$nunjukkan bahwa (1) ukuran pe$rusahaan 

me$mpunyai pe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, (2) 

le$ve$rage$ me$mpunyai pe$ngaruh positif dan tidak signifikan te$rhadap nilai 

pe$rusahaan, (3) profitabilitas me$mpunyai pe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan, dan (4) ke$bijakan divide$n me$mpunyai pe$ngaruh 

ne$gative$ tidak signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Se$cara simultan se$luruh 

variabe$l inde$pe$nde$n dalam pe$ne$litian ini be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap 

nilai pe$rusahaan (Analisa, 2011). 

4.  Pe$ne$litian se$be$lumnya me$nggunakan 41 sampe$l pe$rusahaan prope$rti yang 

te$rdaftar di (Bursa E$fe$k Indone$sia) BE$I pe$riode$ 2013-2015. Dipe$role$h hasil 

bahwa le$ve$rage$, pe$rtumbuhan pe$rusahaan, dan profitabilitas se$cara parsial 



45 

 

 

 

be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, dimana variabe$l 

le$ve$rage$ dan profitabilitas be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan, 

se$dangkan variabe$l pe$rtumbuhan pe$rusahaan be$rpe$ngaruh ne$gatif te$rhadap 

nilai pe$rusahaan, namun ukuran pe$rusahaan tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan (Suwardika & Mustanda, 2017). 

5. Pe$ne$litian se$be$lumnya yang te$lah dilakukan ole$h Nurhayati (2013) be$rjudul 

profitabilitas, likuiditas, dan ukuran pe$rusahaan pe$ngaruhnya te$rhadap 

ke$bijakan divide$n dan nilai pe$rusahaan se$ktor non jasa. Te$rdapat 37 sampe$l 

pe$rusahaan pada se$ktor non jasa yang te$rdaftar di (Bursa E$fe$k Indone$sia) 

BE$I tahun 2007-2010. Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian te$rse$but dite$mukan 

bahwa ukuran pe$rusahaan dan likuiditas be$rpe$ngaruh ne$gatif te$rhadap 

ke$bijakan divide$n, profitabilitas be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap 

ke$bijakan divide$n, profitabilitas dan ukuran pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif 

signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, se$rta likuiditas dan ke$bijakan divide$n 

tidak be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan (Nurhayati, 2013). 

6. Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Rachmawati dan Pine$m (2015) be$rjudul 

pe$ngaruh profitabilitas, le$ve$rage$, dan ukuran pe$rusahaan te$rhadap nilai 

pe$rusahaan. Sampe$l dite$tapkan se$banyak e$mpat puluh de$lapan (48) 

pe$rusahaan manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) tahun 

2013 sampai 2014. Hasil pe$ne$litian me$nunjukkan bahwa profitabilitas 
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be$pe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, le$ve$rage$ tidak 

be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan, dan ukuran pe$rusahaan 

be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan (Rachmawati & Pine$m, 

2015). 

7. Pe$ne$litian se$be$lumnya yang dilakukan ole$h Jusriani dan Rahardjo (2013) 

yang be$rjudul analisis pe$ngaruh profitabilitas, ke$bijakan divide$n, ke$bijakan 

hutang, dan ke$pe$milikan manaje$rial te$rhadap nilai pe$rusahaan (studi e$mpiris 

pada pe$rusahaan manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

pe$riode$ 2009-2011) be$rdasarkan krite$ria yang dite$tapkan jumlah sampe$l ada 

se$ratus tiga puluh e$nam (136) pe$rusahaan manufaktur pada Bursa E$fe$k 

Indone$sia (BE$I) se$lama pe$riode$ 2009 sampai 2011 de$ngan informasi te$ntang 

divide$n tunai. Hasil pe$ne$litian ini me$nunjukkan adanya pe$ngaruh positif 

signifikan dari profitabilitas dan ke$bijakan divide$n pada nilai pe$rusahaan, 

ke$bijakan hutang dan ke$pe$milikkan manaje$rial me$nunjukkan tidak 

signifikan me$mpe$ngaruhi nilai pe$rusahaan (Jusriani & Rahardjo, 2013). 

8. Pe$ne$litian se$be$lumnya yang dilakukan ole$h Novari dan Le$stari (2016) 

be$rjudul pe$ngaruh ukuran pe$rusahaan, le$ve$rage$, dan profitabilitas te$rhadap 

nilai pe$rusahaan pada se$ktor prope$rty dan re$al e$state$.  E$mpat puluh sampe$l 

data yang me$njadi obje$k pe$ne$litian te$rgabung dalam se$ktor prope$rty dan 

re$al e$state$ di BE$I pada pe$riode$ 2012-2014. Be$rdasarkan hasil pe$ngujian 
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disimpulkan variabe$l ukuran pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan, se$dangkan le$ve$rage$ tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan, dan profitabilitas be$rpe$ngaruh positif signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan (Novari & Le$stari, 2016). 

9. Fadhli (2015) 

Pe$ne$litian ini me$ngangkat judul “Pe$ngaruh Likuiditas, Solvabitas dan 

Profitabilitas Te$rhadap Nilai Pe$rusahaan de$ngan Ke$bijakan De$vide$n Se$bagai 

Variabe$l Mode$rasi pada Pe$rusahaan Pe$rbankan, Asuransi dan Le$mbaga 

Ke$uangan Lainnya di Bursa E$fe$k Indoe$sia Tahun 2010-2013”. Populasi 

pe$ne$litian ini adalah 56 pe$rusahaan, namun be$rdasarkan krite$ria te$rse$but di 

atas ada 24 (tiga puluh e$mpat) pe$rusahaan.  

Hasil pe$mbahasan dari pe$ne$litian te$rse$but diantaranya se$bagai be$rikut: 

1) Loan to De$posit Ratio (LDR) be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai 

pe$rusahaan; 2) De$bt to E$quity Ratio (DE$R) tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan; 3) Re$turn on Asse$t be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan pada pe$rusahaan pe$rbankan; 4) Loan to De$posit 

Ratio (LDR) yang dimode$rasi ke$bijakan divide$n be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan; 5) De$bt to E$quity Ratio (DE$R) yang dimode$rasi 

ke$bijakan divide$n tidak be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan; 

6) Re$turn on Asse$tyang dimode$rasi ke$bijakan divide$n be$rpe$ngaruh 
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signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan (Fadhli, 2015). 

 

10. Pe$ne$litian se$be$lumnya yang te$lah dilakukan ole$h Nurhayati (2013) 

pe$ne$litian ini be$rjudul profitabilitas, likuiditas, dan ukuran pe$rusahaan 

te$rhadap ke$bijakan divide$n dan nilai pe$rusahaan se$ktor non jasa. Sampe$l 

pe$ne$litian se$banyak 37 pe$rusahaan se$ktor non jasa yang ada pada BE$I 

se$lama tahun 2007-2012. Be$rdasarkan hasil pe$ngujian disimpulkan bahwa 

ukuran pe$rusahaan, likuiditas pe$rusahaan me$mpunyai dampak ne$gatif 

te$rhadap ke$bijakan divide$n, profitabilitas pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif 

signifikan te$rhadap ke$bijakan divide$n. profitabilitas pe$rusahaan, ukuran 

pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Likuiditas pe$rusahaan, ke$bijakan divide$n tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan (Nurhayati, 2013). 

 

C. Kerangka Pemikian Teoritis 

1. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Likuiditas me$rupakan suatu indikator me$nge$nai ke$mampuan 

pe$rusahaan untuk me$mbayar se$mua ke$wajiban finansial jangka pe$nde$k pada 

saat jatuh te$mpo de$ngan me$nggunakan aktiva lancar yang te$rse$dia. 

Likuiditas tidak hanya be$rke$naan de$ngan ke$adaan ke$se$luruhan ke$uangan 
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pe$rusahaan, te$tapi juga be$rkaitan de$ngan ke$mampuan untuk me$ngubah 

aktiva lancar te$rte$ntu me$njadi uang kas. Se$makin tinggi likuiditas 

pe$rusahaan (yang salah satunya te$rce$rmin dalam rasio kas atas aktiva 

lancar), se$makin banyak dana te$rse$dia bagi pe$rusahaan untuk me$mbayar 

de$vide$n, me$mbiayai ope$rasi dan inve$stasinya, se$hingga pe$rse$psi inve$stor 

pada kine$rja pe$rusahaan akan me$ningkat. Harga saham diduga akan 

me$ningkatkan pula dan PBV akan te$rpe$ngaruh se$cara me$nguntungkan. 

Dalam kondisi be$rbe$da, pe$ningkatan likuiditas bisa juga be$rpe$rse$psi buruk. 

Jika ke$naikan likuiditas tidak me$naikkan de$vide$n me$lainkan me$naikkan 

fre$e$ cash flow dalam pe$rusahaan, maka diduga biaya age$ncy akan 

me$ningkat.   

Dalam pe$ne$litian ini indikator likuiditas me$nggunakan rasio lancar 

untuk me$ngukur ke$mampuan pe$rusahaan me$me$nuhi utang jangka 

pe$nde$knya de$ngan me$nggunakan aktiva lancarnya. Adapun rumus curre$nt 

ratio (CR) adalah:: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐶𝑅) =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
   

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Pe$ngukuran profitabilitas de$ngan me$nggunakan Rasio Re$turn On 

E$quity (ROE$) adalah indikator pe$nting dalam pe$nilaian kine$rja ke$uangan 

pe$rusahaan bagi inve$stor. Be$sarnya profitabilitas yang dipe$role$h pe$rusahaan 
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maka se$makin be$sar pula nilai pe$rusahaan. Untuk me$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan, pe$rusahaan wajib me$ningkatkan kine$rja ke$uangannya. 

Re$ndahnya profitabilitas me$nce$rminkan prospe$k yang buruk akan masa 

de$pan pe$rusahaan ke$de$pan, se$hingga tidak ditanggapi ole$h inve$stor yang 

dapat me$nurunkan nilai pe$rusahaan.  

Me$nurut (Mayarina & TitikMildawati, 2017) se$makin tinggi 

profitabilitas pe$rusahaan se$makin tinggi pula nilai pe$rusahaan atau se$ring 

dise$but de$ngan hubungan se$arah. Hal ini dise$babkan ole$h profit yang tinggi 

akan me$mbe$rikan indikasi prospe$k pe$rusahaan yang baik di masa de$pan 

se$rta akan dianggap inve$stor se$bagai jaminan untuk me$ndapatkan re$turn atas 

saham yang dimiliki, se$hingga akan me$micu daya tarik inve$stor untuk 

me$ningkatkan pe$rmintaan te$rhadap saham pe$rusahaan. Nilai pe$rusahaan 

juga akan me$ningkat apabila pe$rmintaan te$rhadap saham pe$rusahaan 

me$ningkat. 

Pe$ne$litian me$nge$nai pe$ngaruh profitabilitas te$rhadap nilai pe$rusahaan 

te$lah dite$liti ole$h He$ry (2015) didalam pe$ne$litiannya me$mbuktikan bahwa 

profitabilitas be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan. Be$rikut adalah 

indikator profitabilitas: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 (ROE$) =
E$arning Afte$r Inte$re$st and Tax 

E$quity
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3. Pengaruh Aktivitas Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio aktivitas me$lihat se$jauh mana ke$se$luruhan ase$t pe$rusahaan 

be$rputar de$ngan baik. Me$nurut Darsono (2009: 60) rasio aktivitas adalah 

ke$mampuan manaje$me$n dalam me$ngoptimalkan ase$t untuk me$mpe$role$h 

pe$ndapatan, misalnya ase$t yang ke$cil te$tapi mampu me$nghasilkan 

pe$ndapatan yang be$sar, me$nandakan bahwa manaje$me$n te$rse$but 

profe$sional. Se$mkin tinggi ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$maksimalkan 

pe$rputaran ase$t, se$makin tinggi pula ke$untungan atau laba yang akan 

dipe$role$h pe$rusahaan yang artinya akan me$ngurangi ke$mungkinan 

te$rjadinya financial distre$ss pe$rusahaan, de$ngan be$gitu kodisi pe$rusahaan 

akan dipandang inve$stor me$miliki manaje$me$n yang baik dan me$njanjikan. 

Pe$rusahaan yang baik akan me$micu daya tarik inve$stor untuk me$ningkatkan 

pe$rmintaan te$rhadap saham pe$rusahaan se$hingga nilai pe$rusahaan juga akan 

me$ningkat apabila pe$rmintaan te$rhadap saham pe$rusahaan me$ningkat. 

Pe$ne$litian me$nge$nai pe$ngaruh rasio aktivitas pe$rusahaan te$rhadap 

nilai pe$rusahaan te$lah dite$liti ole$h (Dianitha e$t al., 2020) hasil pe$ne$litiannya 

me$nunjukkan bahwa rasio aktivitas me$mbe$rikan kontribusi te$rhadap nilai 

pe$rusahaan. Be$rikut indikator aktivitas pe$rusahaan: 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =
Pe$njualan

Total Ase$t
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4. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Pada se$buah pe$rusahaan dikatakan tidak solvabe$l apabila total hutang 

pe$rusahaan le$bih tinggi dibandingkan de$ngan total ase$t yang dimiliki 

pe$rusahaan te$rse$but. De$ngan de$makin tingginya rasio le$ve$rage$ maka 

me$nunjukkan se$makin be$sarnya dana yang dise$diakan ole$h kre$ditur. Hal ini 

akan me$mbuat inve$stor be$rhati-hati untuk be$rinve$stasi di pe$rusahaan yang 

rasio le$ve$rage$nya tinggi kare$na se$makin tinggi rasio le$ve$rage$nya se$makin 

tinggi pula re$siko inve$stasinya (Suffah & Riduwan, 2016). Maka akan 

te$rjadi hubungan ne$gatif antara le$ve$rage$ de$ngan nilai pe$rusahaan dimana  

tingginya le$ve$rage$ akan me$mbuat inve$stor be$rhati-hati dalam me$nanamkan 

modal. Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh ne$gatif pada nilai pe$rusahaan. 

Pe$nggunaan hutang dapat diartikan ole$h inve$stor se$bagai ke$mampuan 

pe$rusahaan dalam me$lunasi ke$wajiban pe$rusahaan di masa de$pan se$hingga 

hal te$rse$but me$ndapat tanggapan positif ole$h pasar. Pe$rusahaan yang 

me$mutuskan untuk me$nggunakan hutang dapat me$motong biaya 

pe$nghasilan pajak kare$na biaya yang dike$luarkan pe$rusahaan akan 

digunakan untuk pe$mbayaran bunga pinjaman. Pe$ngurangan pajak dapat 

me$ningkatkan laba pe$rusahaan se$hingga dana dapat dialokasikan untuk 

pe$mbagian divide$n ataupun re$inve$stasi. Pe$rusahaan yang mampu 

me$lakukan re$inve$stasi ataupun me$ningkatkan pe$mbagian divide$n ke$pada 
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inve$stor akan me$ndapat re$spon positif se$hingga me$ningkatkan pe$nilaian 

pasar yang be$rdampak pada pe$nawaran harga saham di pasar modal  

se$makin me$ningkat, jadi pe$nggunaan  hutang  dapat  me$njadi  sinyal  positif  

yang  dibe$rikan pe$rusahaan ke$pada inve$stor untuk me$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan dimata inve$stor. Pe$ne$litian se$be$lumnya yang me$ndukung untuk 

me$mbangun hipote$sis pe$rtama dari pe$ne$litian ini yaitu (Suwardika & 

Mustanda, 2017) me$mpe$role$h hasil le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh signifikan dan 

me$miliki arah yang positif te$rhadap nilai pe$rusahaan. Adapun hipote$sis yang 

dapat dibangun be$rdasarkan uraian te$rse$but yaitu: Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh 

positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Hutang me$rupakan salah satu sumbe$r pe$ndanaan pe$rusahaan. 

Ke$putusan manaje$me$n pe$rusahaan dalam pe$nggunaan hutang me$rupakan 

sinyal yang dibe$rikan te$rhadap inve$stor untuk me$nilai prospe$k pe$rusahaan. 

Pe$rusahaan de$ngan prospe$k yang baik akan me$milih untuk me$nggunakan 

hutang se$bagai alte$rnatif pe$ndanaan dibandingkan de$ngan pe$ndanaan 

de$ngan e$kuitas luar. Pe$nggunaan pe$ndanaan hutang dapat me$ningkatkan 

risiko ke$bangkrutan pe$rusahaan, namun de$mikian hal te$rse$but akan 

me$ndorong manaje$me$n untuk be$ke$rja le$bih e$fisie$n se$hingga ke$bangkrutan 

tidak te$rjadi. Pe$ningkatan jumlah hutang me$rupakan sinyal positif bagi 

inve$stor. Kombih dan Suhardianto (2017) me$nunjukkan bahwa struktur 
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modal pe$rusahaan (le$ve$rage$) be$rpe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan kare$na 

pe$ngawasan dari kre$ditor le$bih ke$tat untuk me$mastikan pe$rusahaan 

me$maksimalkan kine$rjanya (Kombih & Suhardianto, 2017). Be$rikut 

indikator le$ve$rage$/solvabilitas: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 (DE $R) =  
Total hutang

Total modal
  

 

D. Kerangka Konseptual 

Mode$l konse$ptual dalam pe$ne$litian ini dapat digambarkan pada ke$rangka 

pe$mikiran se$bagai be$rikut: 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

Ke$rangka Konse$ptual Pe$ne$litian 

 

 

E. Hipotesis 

Hipote$sis adalah se$buah taksiran atau re$fe$re$nsi yang dirumuskan se$rta 

dite$rima untuk se$me$ntara yang dapat me$ne$rangkan fakta-fakta yang diamati 

ataupun kondisi-kondisi yang diamati dan digunakan se$bagai pe$tunjuk untuk 

langkah-langkah se$lanjutnya (Wulandari, 2013). Be$rdasarkan tujuan pe$ne$litian, 

Likuiditas 

Profitabilitas 

Nilai Perusahaan 

Leverage/solvabilitas 

Aktivitas 
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rumusan masalah yang diajukan, dan kajian te$ori yang dike$mukakan pada bab-

bab se$be$lumnya, maka hipote$sis yang diajukan dalam pe$ne$litian ini untuk 

analisis re$gre$si adalah se$bagai be$rikut: be$rdasarkan ke$rangka pe$mikian yang 

disajikan pada bagian 2.1 di atas, maka hipote$sis yang diajukan dalam 

pe$ne$litian ini adalah: 

1. Pe$ngaruh Likuiditas te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Bre$ale$y e$t al., (2007: 77) likuiditas me$rupakan ke$mampuan untuk 

me$njual se$buah ase$t guna me$ndapatkan kas pada waktu singkat. Rasio 

likuiditas. Pe$ne$litian ini likuiditas diukur de$ngan me$nggunakan curre$nt 

ratio. Jika suatu pe$rusahaan me$ngalami ke$sulitan ke$uangan, maka 

pe$rusahaan mulai lambat dalam me$lakukan pe$mbayaran tagihan (utang 

usaha), pinjaman bank, dan ke$wajiban lainnya, yang dapat be$rdampak 

me$ningkatnya ke$wajiban lancar (Brigham dan Houston, 2014: 135). Jika 

pe$ningkatan ke$wajiban lancar ce$nde$rung le$bih daripada pe$ningkatan ase$t 

lancar, maka hal ini me$rupakan se$buah masalah bagi pe$rusahaan. Hal ini 

dikare$nakan se$makin le$mahnya pe$rusahaan me$mbayar ke$wajiban jangka 

pe$nde$knya. Se$baliknya jika pe$rusahaan me$mpunyai ke$uangan yang baik 

maka pe$nggunaan pe$mbiayaan dari hutang ce$nde$rung le$bih se$dikit, kare$na 

dana modal e$kuitas cukup be$sar untuk me$lakukan pe$ndanaan. Dana modal 

e$kuitas cukup be$sar akan me$nurunkan jumlah ke$wajiban lancar dan 
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me$ningkatkan jumlah ase$t lancar, maka hal ini me$rupakan ke$untungan bagi 

se$buah pe$rusahan. Ke$untungan bagi pe$rusahaan dikare$nakan se$makin tinggi 

tingkat likuiditas se$makin be$sar pe$njamin utang pe$rusahaan, se$hingga 

me$mbe$rikan nilai positif bagi pe$rusahaan dari pihak inve$stor yang 

me$mbe$rikan indikasi bahwa pe$rusahaan dapat me$me$nuhi ke$wajiban 

lancarnya dan se$makin ke$cilnya tingkat risiko ke$bangkrutan. 

Be$rdasarkan pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Patricia (2018) 

me$ngatakan bahwa likuiditas me$miliki pe$ngaruh ne$gatif yang tidak 

signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Se$me$ntara pe$ne$litian yang dilakukan 

ole$h Adi dan Le$stari (2016) likuiditas be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan. Se$hingga dapat diambil hipote$sis bahwa: 

𝑯𝟏 : Likuiditas memiliki dampak positif dan signifikan terhadap 

peningkatan nilai perusahaan. 

 

2. Pe$ngaruh Profitabilitas te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Profitabilitas me$nce$rminkan ke$mampuan suatu pe$rusahaan dalam 

me$nghasilkan ke$untungan me$lalui aktivitas ope$rasionalnya. Se$makin be$sar 

ke$untungan yang dipe$role$h, maka se$makin tinggi pula tingkat pe$nge$mbalian 

(re$turn) yang dapat dinikmati ole$h inve$stor. Tingkat re$turn ini be$rpe$ran 

pe$nting dalam me$mbe$ntuk pe$rse$psi dan pe$nilaian inve$stor te$rhadap suatu 

saham. Ke$tika pe$rse$psi inve$stor te$rhadap saham te$rse$but me$ningkat, maka 
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harga saham ce$nde$rung me$ngalami ke$naikan. Ke$naikan harga saham ini 

pada akhirnya akan be$rdampak positif te$rhadap pe$ningkatan nilai 

pe$rusahaan (Sumarto, 2007). 

Hasil pe$ne$litian Andinata (2010) e$muan ini me$nunjukkan bahwa 

profitabilitas me$miliki pe$ngaruh yang signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Hasil te$rse$but se$jalan de$ngan pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Taswan dan 

Soliha (2002) yang me$nge$mukakan bahwa profitabilitas be$rdampak positif 

dan signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

𝑯𝟐 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

 

3. Pe$ngaruh Aktivitas Pe$rusahaan te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Kasmir (2012:188) rasio aktivitas me$rupakan rasio yang digunakan 

untuk me$ngukur tingkat e$fisie$nsi pe$manfaatan sumbe$r daya pe$rusahaan atau 

me$nilai ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$laksanakan aktivitas se$hari-hari. 

Rasio aktivitas adalah rasio yang digunakan untuk me$ngukur ke$mampuan 

pe$rusahaan dalam me$nge$lola ase$t-ase$tnya se$cara e$fe$ktif dan e$fisie$n. Rasio 

aktivitas pe$rusahaan me$nunjukkan se$be$rapa e$fe$ktif pe$rusahaan me$nge$lola 

sumbe$r daya atau aktivanya. Jika pe$rusahaan te$rlalu banyak me$miliki 

aktiva, maka biaya modalnya akan me$njadi te$rlalu tinggi se$hingga laba pun 
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akan me$nurun. Di sisi lain, jika aktivitas te$rlalu re$ndah maka pe$njualan yang 

me$nguntungkan akan hilang, se$hingga rasio ini me$nggambarkan 

pe$rbandingan antara tingkat pe$njualan dan inve$stasi (Suryono & Prastiwi, 

2011). 

Rasio aktivitas dalam hal ini Total asse$t turn ove$r me$ngukur e$fe$ktifitas 

pe$manfaatan se$luruh aktiva dalam me$nghasilkan pe$njualan pe$rusahaan dan 

me$ndapatkan laba. Se$makin be$sar pe$rputaran aktiva se$makin e$fe$ktif 

pe$rusahaan me$nge$lola sahamnya (Sartono, 2009). Rasio TATO yang re$ndah 

me$nunjukkan pe$rusahaan te$rse$but tidak me$nghasilkan cukup pe$njualan jika 

dibandingkan de$ngan ase$tnya (Houston & Brigham, 2001). Rasio Total asse$t 

turn ove$r me$nilai ke$e$fe$ktifan pe$nggunaan aktiva ole$h pe$rusahaan yang 

dapat me$ningkatkan laba dan arus kas pe$rusahaan dan be$rdampak pada nilai 

pe$rusahaan, se$hingga me$narik para inve$stor untuk me$nanamkan dananya 

dalam be$ntuk saham de$ngan me$ningkatnya Rasio Total asse$t turn ove$r maka 

nilai pe$rusahaan pun akan baik di mata inve$stor. 

 

Pe$ne$litian me$nge$nai rasio aktivitas te$rhadap nilai pe$rusahaan yang 

dite$liti ole$h Kurniasari (2017) me$nunjukkan bahwa rasio aktivitas 

be$rpe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan. Be$rdasarkan uraian di atas maka 

dapat dirumuskan hipote$sis se$bagai be$rikut: 
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𝑯𝟑 : Aktivitas perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

4. Pe$ngaruh Le$ve$rage$ te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Se$makin be$sar le$ve$rage$ me$nunjukkan risiko inve$stasi yang se$makin 

be$sar pula (Sambora, dkk, 2014). Be$rdasarkan te$ori sinyal, pe$rusahaan yang 

be$rkualitas baik de$ngan se$ngaja akan me$mbe$rikan sinyal pada pasar, de$ngan 

de$mikian pasar diharapkan dapat me$mbe$dakan pe$rusahaan yang be$rkualitas 

baik dan buruk jika dilihat dari jumlah hutang yang dike$lola dan digunakan 

ole$h pe$rusahaan. Sinyal te$rse$but e$fe$ktif apabila ditangkap pasar dan 

dipe$rse$psikan baik se$rta tidak mudah untuk ditiru ole$h pe$rusahaan yang 

be$rkualitas buruk. Issue$r dan unde$rwrite$r (rational age$nt) de$ngan se$ngaja 

akan me$mbe$rikan sinyal pada pasar. 

Jika pe$rusahaan mampu me$nunjukkan kualitas pe$rusahaan yang baik 

maka diharapkan ke$tidakpastian be$rkurang, hal te$rse$but be$rdampak ke$pada 

minat inve$stor yang se$makin tinggi untuk be$rinve$stasi pada pe$rusahaan 

yang me$nye$babkan harga saham pe$rusahaan te$rse$but me$ningkat. Pe$ne$litian 

ole$h De$wi dan Wirajaya (2013) yang me$ne$liti pe$rusahaan manufaktur 

pe$riode$ tahun 2009-2011 me$mpe$role$h hasil bahwa le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh 

positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Hasil yang se$rupa juga dite$mui 

dalam pe$ne$litian Kusumajaya (2011), Analisa (2011) dan Che$ng dan Tze$ng 
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(2011) maka hipote$sis yang akan diajukan adalah: 

𝑯𝟒 : Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
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BAB III  

METODOLOGI PENELITIAN 

A. Variabel Penelitian 

Variabe$l pe$ne$litian pada hakikatnya me$rupakan se$gala hal yang 

dite$ntukan ole$h pe$ne$liti untuk dite$liti le$bih lanjut, de$ngan tujuan me$mpe$role$h 

data atau informasi yang re$le$van me$nge$nai hal te$rse$but, yang se$lanjutnya 

dijadikan dasar untuk me$narik suatu ke$simpulan (Sugiyono, 2016). Dalam 

pe$ne$litian ini te$rdapat dua variabe$l, yaitu variabe$l te$rikat (de$pe$nde$nt variable$) 

dan variabe$l be$bas (inde$pe$nde$nt variable$). Be$rikut pe$nje$lasan ke$dua variabe$l 

te$rse$but: 

1. Variabe$l Te$rikat (de$pe$nde$nt variable$) 

  Variabe$l te$rikat adalah variabe$l yang me$ngalami pe$rubahan atau 

dampak se$bagai hasil dari pe$ngaruh variabe$l be$bas (inde$pe$nde$n). Pada 

pe$ne$litian ini, variabe$l te$rikat yang dimaksud adalah nilai pe$rusahaan (Y). 

2. Variabe$l Be$bas (inde$pe$nde$nt variable$) 

Variabe$l yang tidak dipe$ngaruhi ole$h variabe$l lain dise$but se$bagai 

variabe$l be$bas (inde$pe$nde$nt variable$). Variabe$l ini be$rpe$ran dalam 

me$me$ngaruhi atau me$nye$babkan pe$rubahan pada variabe$l te$rikat 

(Sugiyono, 2016). Variabe$l be$bas yang digunakan dalam pe$ne$litian ini 

adalah likuiditas, profitabilitas, aktivitas pe$rusahaan dan le$ve$rage$ (X). 
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B. Definisi Operasional Variabel 

De$finisi De$finisi ope$rasional me$rupakan pe$njabaran rinci dari se$tiap 

variabe$l yang digunakan dalam pe$ne$litian ini, me$ncakup baik variabe$l be$bas 

(inde$pe$nde$n) maupun variabe$l te$rikat (de$pe$nde$n). 

1. Variabe$l Inde$pe$nde$n 

a. Likuiditas (𝑋1) 

Likuiditas me$ngacu pada kapasitas pe$rusahaan dalam me$me$nuhi 

ke$wajiban jangka pe$nde$knya. Salah satu indikator yang umum digunakan 

untuk me$nilai tingkat likuiditas adalah rasio lancar (Curre$nt Ratio). Rasio 

ini me$nge$valuasi se$be$rapa baik pe$rusahaan dapat me$lunasi utang jangka 

pe$nde$k de$ngan me$manfaatkan ase$t lancarnya. Adapun rumus untuk 

me$nghitung curre$nt ratio (CR) adalah: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐶𝑅) =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
  

 

Ase$t lancar me$liputi kas, piutang dari pe$langgan, surat be$rharga 

jangka pe$nde$k, se$rta pe$rse$diaan barang. Se$me$ntara itu, ke$wajiban lancar 

me$ncakup utang dagang, we$se$l bayar, gaji yang masih harus dibayar, 

utang pajak, se$rta bagian dari utang obligasi jangka panjang yang te$lah 

me$ncapai jatuh te$mpo (Harmono, 2011). 
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Curre$nt Ratio digunakan untuk me$ngukur ke$mampuan ope$rasional 

pe$rusahaan dalam me$njaga ke$lancaran prose$s produksi. Rasio yang tinggi 

me$nce$rminkan kondisi ke$uangan yang likuid, yang be$rarti pe$rusahaan 

me$miliki kapasitas yang me$madai untuk me$me$nuhi ke$wajiban jangka 

pe$nde$knya, se$hingga prose$s produksi dapat be$rjalan tanpa hambatan 

(Wira, 2011).  

b. Profitabilitas (𝑋2) 

Dalam pe$ne$litian ini, profitabilitas pe$rusahaan diukur 

me$nggunakan Re$turn on E$quity (ROE$). ROE$ adalah indikator 

profitabilitas yang me$nunjukkan se$jauh mana pe$rusahaan mampu 

me$nghasilkan laba be$rdasarkan tingkat pe$njualan, ase$t, se$rta e$kuitas 

pe$me$gang saham. Adapun rumus untuk me$nghitung Re$turn on E$quity 

(ROE$) adalah se$bagai be$rikut: 

 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 (ROE$) =
E$arning Afte$r Inte$re$st and Tax 

E$quity
  

 

Rasio Re$turn on Asse$t (ROA) be$rfungsi se$bagai indikator untuk 

me$nilai tingkat profitabilitas suatu pe$rusahaan. ROA me$nggambarkan 

e$fisie$nsi pe$rusahaan dalam me$manfaatkan ase$t yang dimiliki untuk 

me$mpe$role$h ke$untungan. Me$ngingat ase$t me$nce$rminkan total dana yang 

te$lah diinve$stasikan, ROA ke$rap kali juga dise$but se$bagai Re$turn on 
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Inve$stme$nt (ROI). 

Se$makin tinggi nilai Re$turn On Asse$t (ROA), maka se$makin baik 

pula kine$rja pe$rusahaan, kare$na me$nunjukkan bahwa de$ngan jumlah ase$t 

yang sama, pe$rusahaan mampu me$mpe$role$h laba yang le$bih be$sar. Ole$h 

kare$na itu, untuk me$ncapai ROA yang tinggi, pe$rusahaan pe$rlu 

me$ngarahkan inve$stasinya pada ase$t-ase$t yang me$miliki pote$nsi 

ke$untungan le$bih tinggi (Wira, 2011). 

c. Aktivitas Pe$rusahaan (𝑋3) 

Rasio ini me$nggambarkan se$be$rapa e$fe$ktif pe$rusahaan dalam 

me$njalankan ope$rasionalnya, te$rmasuk dalam hal pe$njualan, pe$mbe$lian, 

dan aktivitas lainnya. Rasio ini me$ngukur pe$rputaran total ase$t 

be$rdasarkan volume$ pe$njualan, yang me$nunjukkan se$jauh mana ase$t 

pe$rusahaan dapat me$nghasilkan pe$njualan. Se$makin tinggi rasio ini, 

se$makin baik kine$rja pe$rusahaan (Harahap, 2016). Rumusnya rasio 

aktivitas pe$rusahaan se$baga be$rikut: 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑣𝑒𝑟 =
Pe$njualan

Total Ase$t
  

 

d. Le$ve$rage$ (X4) 

Le$ve$rage$ atau solvabilitas pe$rusahaan me$nggambarkan 

ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$me$nuhi se$luruh ke$wajiban finansialnya 
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jika pe$rusahaan te$rse$but dilikuidasi pada suatu saat. Rasio utang te$rhadap 

e$kuitas (De$bt to E$quity Ratio/DE$R) adalah rasio yang digunakan untuk 

me$nge$valuasi proporsi utang te$rhadap e$kuitas. Rasio ini me$mbantu untuk 

me$mahami se$be$rapa be$sar dana yang dise$diakan ole$h pe$minjam atau 

kre$ditor dibandingkan de$ngan dana yang dimiliki ole$h pe$milik 

pe$rusahaan. 

 Be$rikut rumus De$bt to E$quity Ratio: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 (DE $R) =  
Total hutang

Total modal
 

Se$makin be$sar rasio ini, se$makin tinggi risiko yang harus dihadapi, 

se$hingga inve$stor akan me$nuntut tingkat ke$untungan yang le$bih tinggi. 

Rasio yang tinggi juga me$nce$rminkan re$ndahnya proporsi modal se$ndiri 

dalam pe$mbiayaan aktiva (Sartono, 2010). 

2. Variabe$l De$pe$nde$n 

Variabe$l yang dijadikan fokus dalam pe$ne$litian ini adalah nilai 

pe$rusahaan, yang diartikan se$bagai pandangan inve$stor te$rhadap se$be$rapa sukse$s 

pe$rusahaan dalam me$nge$lola sumbe$r daya yang dimilikinya. Nilai pe$rusahaan 

dapat diukur de$ngan me$nghitung Price$ to Book Value$ (PBV), dan rumus yang 

digunakan untuk pe$rhitungan te$rse$but adalah: 

𝑃𝐵𝑉 =  
Harga pe $rle$mbar saham 

Nilai buku saham biasa
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Tabe$l 3.1 Ope$rasional Variabe$l  

Variabel Definisi Konsep Indikator Sumber 

Likuiditas 

(CR) 

Likuiditas (CR) digunakan 

untuk me$ngukur 

ke$mampuan pe$rusahaan 

dalam me$mbayar hutang/ 

ke$wajiban jangka pe$nde$k. 

1. Ase$t lancar 

2. Utang 

lancar 

Ross e$t al., 

(2015:64) 

Profitabilitas 

(ROE$) 

Profitabilitas adalah ukuran 

se$be$rapa e$fisie$n suatu 

pe$rusahaan dalam 

me$manfaatkan ase$tnya dan 

me$nge$lola ke$giatan 

ope$rasinya dalam 

me$maksimalkan laba. Rasio 

re$turn on e$quity (ROE$) 

dise$but juga laba atas 

e$quity. 

1. Laba 

be$rsih 

se$te$lah 

pajak 

2. Total ase$t 

Ross e$t al., 

(2015:72) 

Fahmi 

(2016:137) 

Aktivitas 

Pe$rusahaan 

(TATO) 

Rasio aktivitas me$rupakan 

rasio yang digunakan untuk 

me$ngukur suatu tingkat 

e$fisie$nsi pe$manfaatan dalam 

sumbe$r daya pe$rusahaan 

(pe$njualan, pe$rse$diaan, 

pe$nagihan piutang, dan lain-

lain) atau juga be$rupa rasio 

untuk me$nilai ke$mampuan 

pe$rusahaan dalam 

me$laksanakan aktivitas 

se$hari-harinya. 

1. Pe$njualan 

2. Total 

aktiva 

Kasmir  

(2016:114) 

Le$ve$rage$  

(DE$R) 

Le$ve$rage$ adalah rasio rasio 

yang digunakan dalam 

me$ngukur se$jauh mana 

aktifitas pe$rusahaan dibiayai 

de$ngan utang. Rasio 

le$ve$rage$ adalah me$ngukur 

se$be$rapa be$sar pe$rusahaan 

dibiayai de$ngan utang. 

Pe$nggunaan utang yang 

te$rlalu tinggi akan 

me$mbahayakan pe$rusahaan 

kare$na pe$rusahaan akan 

masuk dalam kate$gori 

e$xtre$me$ le$ve$rage$ (utang 

e$kstrim) yaitu pe$rusahaan 

te$rje$bak dalam tingkat utang 

1. Total 

hutang 

2. Total 

modal 

Kasmir 

(2016:153) 

Fahmi 

(2015:106) 



67 

 

 

 

Variabel Definisi Konsep Indikator Sumber 

yang tinggi dan sulit untuk 

me$le$paskan be$ban utang 

te$rse$but 

Nilai 

Pe$rusahaan 

(PBV) 

Nilai pe$rusahaan me$rupakan 

nilai se$karang dari arus kas 

pe$ndapatan atau arus kas 

yang diharapkan dite$rima 

pada masa yang akan 

datang. Harga saham yang 

tinggi me$mbuat nilai 

pe$rusahaan juga tinggi. 

Nilai pe$rusahaan yang 

tinggi akan me$mbuat pasar 

pe$rcaya tidak hanya pada 

kine$rja pe$rusahaan saat ini 

namun juga pada prospe$k 

pe$rusahaan di masa de$pan. 

Untuk me$maksimalkan nilai 

pe$rusahaan tidak hanya nilai 

e$kuitas saja yang 

dipe$rhatikan, te$tapi sumbe$r 

ke$uangan se$pe$rti hutang 

maupun saham pre$fe$re$nnya. 

1. Harga 

saham 

pe$rle$mbar 

2. Nilai buku 

saham  

Sudana 

(2011:8) 

 

C. Lokasi Penelitian 

Pe$ne$litian ini dilakukan pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta Islamic 

Inde$x (JII) se$lama pe$riode$ 2018 hingga 2020. Data te$rkait pe$rusahaan te$rse$but 

dapat diakse$s me$lalui situs re$smi www.idx.co.id. 

 

D. Jenis Penelitian 

Tipe$ pe$ne$litian yang dite$rapkan dalam studi ini adalah pe$ne$litian 

e$ksplanatori. Me$nurut Sugiyono (2017), e$xplanatory re$se$arch me$rupakan 

me$tode$ pe$ne$litian yang be$rmaksud me$nje$laskan ke$dudukan variabe$l-variabe$l 

yang dite$liti se$rta pe$ngaruh antara variabe$l satu de$ngan variabe$l lainnya. 

Alasan utama pe$ne$liti me$nggunakan me$tode$ pe$ne$litian e$xplanatory ialah untuk 

http://www.idx.co.id/
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me$nguji hipote$sis yang diajukan, maka diharapkan dari pe$ne$litian ini dapat 

me$nje$laskan hubungan dan pe$ngaruh antara variabe$l be$bas dan te$rikat yang ada 

di dalam hipote$sis. 

Strate$gi dalam pe$ne$litian ini, pe$ne$liti me$nggunakan studi de$skriptif 

me$lalui pe$ngujian hipote$sis de$ngan me$nggunakan de$sain kausal. Me$nurut 

Sugiyono (2017), De$sain kausal me$nggambarkan hubungan yang me$miliki 

sifat se$bab-akibat, yang be$rarti te$rdapat variabe$l inde$pe$nde$n (variabe$l yang 

me$mpe$ngaruhi). Dalam pe$ne$litian ini, variabe$l inde$pe$nde$nnya me$liputi 

likuiditas, profitabilitas, aktivitas pe$rusahaan, dan le$ve$rage$, se$dangkan variabe$l 

de$pe$nde$n (variabe$l yang dipe$ngaruhi) adalah nilai pe$rusahaan. Tujuan 

pe$ne$litian ini adalah untuk me$nganalisis pe$ngaruh likuiditas, profitabilitas, 

aktivitas pe$rusahaan, dan le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan yang te$rdaftar di 

Jakarta Islamic Inde$x (JII) se$lama pe$riode$ 2018–2020. 

 

E. Populasi dan Sampel Penelitian 

1. Populasi Penelitian 

Populasi adalah wilayah ge$ne$ralisasi yang te$rdiri atas: obye$k/subye$k, 

yang me$mpunyai kualitas dan karakte$ristik te$rte$ntu yang dite$rapkan ole$h 

pe$ne$liti untuk dipe$lajari dan ke$mudian ditarik ke$simpulanya (Sugiyono, 

2016: 117). Se$dangkan me$nurut (Arikunto, 2012) populasi adalah 
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ke$se$luruhan subje$k pe$ne$litian. Populasi yang me$njadi fokus dalam 

pe$ne$litian ini me$ncakup se$luruh pe$rusahaan yang sahamnya te$rdaftar di 

Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ tahun 2018 hingga 2020. 

Pe$ne$liti me$milih pe$rusahaan yang te$rcatat di Jakarta Islamic Inde$x 

de$ngan alasan saham-saham yang masuk krite$ria JII adalah saham-saham 

yang ope$rasionalnya tidak me$ngandung unsur ribawi dan struktur 

pe$rmodalan pe$rusahaan bukan mayoritas dari hutang. Saham-saham yang 

masuk dalam JII juga me$rupakan saham-saham yang paling be$sar 

kapitalisasi pasarnya, dan paling likuid. Maka saham-saham JII ini pada 

umumnya me$mpunyai struktur modal yang se$hat dan tidak te$rbe$bani bunga 

hutang be$rle$bihan, de$ngan kata lain de$bt to e$quity rasionya masih 

proporsional. 

2. Sampel Penelitian 

Sampe$l me$rupakan bagian dari total jumlah dan sifat-sifat yang 

dimiliki ole$h suatu populasi, atau se$ke$lompok ke$cil yang diambil dari 

anggota populasi de$ngan me$ngikuti prose$dur te$rte$ntu agar dapat me$wakili 

populasi se$cara ke$se$luruhan (Siyoto & Sodik, 2015). Sugiyono (2016) 

be$rpe$ndapat bahwa sampe$l me$rupakan ampe$l adalah subse$t dari populasi 

yang me$miliki jumlah dan karakte$ristik te$rte$ntu diambil me$lalui cara-cara 

te$rte$ntu, je$las dan le$ngkap yang dianggap bisa me$wakili populasi. 
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3. Teknik Pengambilan Sampling 

Me$tode$ pe$ngambilan sampe$l yang dite$rapkan dalam pe$ne$litian ini 

adalah purposive$ sampling, yaitu te$knik pe$milihan sampe$l yang didasarkan 

pada tujuan dan pe$rtimbangan te$rte$ntu yang dite$tapkan ole$h pe$ne$liti 

(Dharma, 2011). Purposive$ sampling adalah me$tode$ pe$milihan sampe$l yang 

tidak dilakukan se$cara acak, me$lainkan be$rdasarkan pe$rtimbangan atau 

krite$ria te$rte$ntu untuk me$mpe$role$h informasi. Me$nurut Sugiyono (2016) 

bahwa Purposive$ sampling me$rupakan me$tode$ pe$ngambilan sampe$l yang 

dilakukan be$rdasarkan pe$rtimbangan atau tujuan te$rte$ntu. Krite$ria dalam 

pe$milihan sampe$l pada pe$ne$litian ini adalah: 

1) Pe$rusahaan yang te$rcatat dalam Jakarta Islamic Inde$x se$lama pe$riode$ 

2018 hingga 2020. 

2) Pe$rusahaan yang se$cara be$rkala me$ne$rbitkan laporan ke$uangan. 

3) Pe$rusahaan yang sahamnya se$ring dipe$rdagangkan di Bursa E$fe$k 

Indone$sia. 

Me$nurut data dari Bursa E$fe$k Indone$sia, pada pe$riode$ 2018 hingga 

2020 te$rcatat ada 30 pe$rusahaan yang te$rdaftar dalam Jakarta Islamic 

Inde$x (JII), me$skipun se$tiap pe$riode$ te$rdapat pe$rubahan pe$rusahaan yang 

ke$luar dan masuk dalam JII. Dari total 30 pe$rusahaan yang te$rdaftar pada 

pe$riode$ te$rse$but, se$banyak 25 pe$rusahaan me$me$nuhi krite$ria untuk 
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dijadikan sampe$l pe$ne$litian. 

 

F. Data dan Sumber Data  

Data se$kunde$r dipe$role$h dari pe$rusahaan yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k 

Indone$sia (BE$I) dalam kate$gori Jakarta Islamic Inde$x (JII) pada pe$riode$ 2018 

hingga 2020, be$rupa laporan ke$uangan untuk tahun-tahun te$rse$but. 

G. Metode Pengumpulan Data 

Dalam studi ini, me$tode$ pe$ngumpulan data dise$suaikan de$ngan je$nis 

data yang dibutuhkan, yaitu me$nggunakan me$tode$ dokume$ntasi. Prose$s ini 

me$libatkan pe$ngumpulan, pe$ncatatan, dan analisis data se$kunde$r yang 

be$rasal dari laporan ke$uangan se$rta laporan tahunan (annual re$port) 

pe$rusahaan yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia. Data yang digunakan 

dalam pe$ne$litian ini me$ncakup Laporan Ke$uangan dan Laporan Tahunan 

pe$rusahaan yang te$rmasuk dalam inde$ks JII se$lama pe$riode$ 2018-2020, 

yang dipe$role$h pe$nulis dari situs re$smi Bursa E$fe$k Indone$sia 

(www.idx.co.id) dan www.sahamok.com. 

 

H. Metode Analisis Data 

Alat analisis yang digunakan dalam pe$ne$litian ini adalah me$tode$ analisis 

statistik de$skriptif dan analisis re$gre$si line$ar be$rganda. 

 

http://www.idx.co.id/
http://www.sahamok.com/
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1. Statistik Deskriptif 

Statistik de$skriptif me$rujuk pada be$rbagai te$knik yang digunakan 

untuk me$ngumpulkan dan me$nyajikan data, de$ngan tujuan me$mbe$rikan 

informasi yang be$rmanfaat. Me$tode$ ini me$nyajikan gambaran atau 

pe$nje$lasan me$nge$nai data me$lalui nilai rata-rata (me$an), de$viasi standar, 

varians, nilai maksimum, minimum, jumlah total, re$ntang, kurtosis, se$rta 

ske$wne$ss atau ke$me$nce$ngan distribusi (Ghozali, 2016). 

Dalam pe$ne$litian ini, statistik de$skriptif dilakukan de$ngan me$nghitung 

rata-rata. Rata-rata (me$an) adalah nilai yang dipe$role$h de$ngan me$mbagi 

jumlah se$luruh data pe$ngamatan de$ngan jumlah pe$ngamatan yang ada. 

Rumus untuk me$nghitung rata-rata (me$an) adalah se$bagai be$rikut: 

𝑋 =
𝑋1 + 𝑋2 + ⋯ + 𝑋𝑖 + 𝑋𝑛

𝑛
 

Ke$te$rangan: 

X = Me$an data 

𝑋𝑛 = Variabe$l ke$-n 

𝑛 = Banyaknya data atau jumlah sampe$l 

Se$dangkan untuk me$ne$ntukan kate$gori pe$nilaian se$tiap nilai rata-rata 

(me$an) pe$rubahan pada variabe$l dibuat tabe$l distribusi. Tujuan 

pe$nge$lompokan data ke$ dalam tabe$l distribusi adalah: 

a. Untuk me$mudahkan dalam pe$nyajian data, mudah dipahami dan dibaca 
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se$bagai bahan informasi, dan  

b. Untuk me$mudahkan dalam me$nganalisa atau me$nghitung data, me$mbuat 

tabe$l dan grafik. 

Be$rikut ini akan dije$laskan krite$ria pe$nilaian untuk tiap-tiap variabe$l, 

di antaranya: 

a. Kriteria Penilaian Rasio Likuiditas (Current Ratio) 

Untuk dapat me$lihat pe$niliaian atas variabe$l te$rse$but, dapat dibuat 

de$ngan tabe$l distribusi di bawah ini. Be$rikut langkah-langkahnya:  

1) Me$ne$ntukan ase$t lancar (curre$nt asse$ts) pada laporan ke$uangan di 

pe$rusahaan-pe$rusahaan yang dite$liti.  

2) Me$ne$ntukan liabilitas lancar (curre$nt liablitie$s) pada laporan 

ke$uangan di pe$rusahaan-pe$rusahaan yang dite$liti.  

3) Me$nghitung curre$nt ratio de$ngan cara me$mbagi curre$nt asse$ts de$ngan 

curre$nt liabilitie$s.  

4) Me$ne$ntukan jumlah krite$ria, yaitu 5 krite$ria.  

5) Me$nghitung nilai rata-rata (me$an) pe$rubahan dari variabe$l pe$ne$litian 

te$rse$but.  

6) Me$ne$ntukan nilai maksimum dan nilai minimun pada variabe$l 

pe$ne$litian te$rse$but.  

7) Me$ncari range$ (jarak inte$rval ke$las) pangkate$gorian de$ngan cara 

be$rikut ini:  

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑎𝑘𝑠 − 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑖𝑛

5
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8) Ke$simpulan 

Tabe$l 3.2 

Krite$ria Pe$nilaian Rasio Likuiditas 

Batas Bawah (Nilai Min) (Range$) Batas Atas 1 Sangat Re$ndah 

(Batas atas 1) + 0,01 (Range$) Batas Atas 2 Re$ndah 

(Batas atas 2) + 0,02 (Range$) Batas Atas 3 Se$dang 

(Batas atas 3) + 0,03 (Range$) Batas Atas 4 Tinggi 

(Batas atas 4) + 0,04 (Range$) Batas Atas 5 Sangat Tinggi 

 

Ke$te$rangan: 

Batas atas 1  = Batas bawah (nilai min) + range$  

Batas atas 2  = (Batas atas 1 + 0,01) + range$  

Batas atas 3  = (Batas atas 2 + 0,02) + range$  

Batas atas 4  = (Batas atas 3 + 0,03) + range$  

Batas atas 5  = (Batas atas 4 + 0,04) + range$ = Nilai Maksimum 

 

b. Kriteria Penilaian Rasio Profitabilitas (Return on Equity) 

Untuk dapat me$lihat pe$niliaian atas variabe$l te$rse$but, dapat dibuat 

de$ngan tabe$l distribusi di bawah ini. Be$rikut langkah-langkahnya:  

1) Me$ne$ntukan pe$ndapatan se$te$lah pajak (e$arning afte$r tax) pada laporan 

ke$uangan di pe$rusahaan-pe$rusahaan yang dite$liti.  

2) Me$ne$ntukan total asse$ts pada laporan ke$uangan di pe$rusahaan- 

pe$rusahaan yang dite$liti.  

3) Me$nghitung re$turn on e$quity de$ngan cara me$mbagi e$arning afte$r tax 

de$ngan total asse$ts.  

4) Me$ne$ntukan jumlah krite$ria, yaitu 5 krite$ria.  

5) Me$nghitung nilai rata-rata (me$an) pe$rubahan dari variabe$l pe$ne$litian 

te$rse$but.  

6) Me$ne$ntukan nilai maksimum dan nilai minimun pada variabe$l 

pe$ne$litian te$rse$but.  
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7) Me$ncari range$ (jarak inte$rval ke$las) pangkate$gorian de$ngan cara 

be$rikut ini: 

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑎𝑘𝑠 − 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑖𝑛

5
 

8) Ke$simpulan 

Tabe$l 3.3 

Krite$ria Pe$nilaian Rasio Profitabilitas 

Batas Bawah (Nilai Min) (Range$) Batas Atas 1 Sangat Re$ndah 

(Batas atas 1) + 0,01 (Range$) Batas Atas 2 Re$ndah 

(Batas atas 2) + 0,02 (Range$) Batas Atas 3 Se$dang 

(Batas atas 3) + 0,03 (Range$) Batas Atas 4 Tinggi 

(Batas atas 4) + 0,04 (Range$) Batas Atas 5 Sangat Tinggi 

 

Ke$te$rangan: 

Batas atas 1  = Batas bawah (nilai min) + range$  

Batas atas 2  = (Batas atas 1 + 0,01) + range$  

Batas atas 3  = (Batas atas 2 + 0,02) + range$  

Batas atas 4  = (Batas atas 3 + 0,03) + range$  

Batas atas 5  = (Batas atas 4 + 0,04) + range$ = Nilai Maksimum 

 

 

c. Kriteria Penilaian Rasio Leverage (Debt to Equity Ratio) 

Untuk dapat me$lihat pe$niliaian atas variabe$l te$rse$but, dapat dibuat 

de$ngan tabe$l distribusi di bawah ini. Be$rikut langkah-langkahnya:  

1) Me$nghitung total liabilitie$s pada laporan ke$uangan di pe$rusahaan- 

pe$rusahaan yang dite$liti.  

2) Me$nghitung total asse$ts pada laporan ke$uangan di pe$rusahaan- 

pe$rusahaan yang dite$liti.  

3) Me$nghitung de$bt to e$quity ratio de$ngan cara me$mbagi total liabilitie$s 

de$ngan total asse$t.  

4) Me$ne$ntukan jumlah krite$ria, yaitu 5 krite$ria.  
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5) Me$nghitung nilai rata-rata (me$an) pe$rubahan dari variabe$l pe$ne$litian 

te$rse$but.  

6) Me$ne$ntukan nilai maksimum dan nilai minimun pada variabe$l 

pe$ne$litian te$rse$but.  

7) Me$ncari range$ (jarak inte$rval ke$las) pangkate$gorian de$ngan cara 

be$rikut ini: 

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑎𝑘𝑠 − 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑖𝑛

5
 

8) Ke$simpulan 

Tabe$l 3.4 

Krite$ria Pe$nilaian Rasio Le$ve$rage$ 

Batas Bawah (Nilai Min) (Range$) Batas Atas 1 Sangat Re$ndah 

(Batas atas 1) + 0,01 (Range$) Batas Atas 2 Re$ndah 

(Batas atas 2) + 0,02 (Range$) Batas Atas 3 Se$dang 

(Batas atas 3) + 0,03 (Range$) Batas Atas 4 Tinggi 

(Batas atas 4) + 0,04 (Range$) Batas Atas 5 Sangat Tinggi 

 

Ke$te$rangan: 

Batas atas 1  = Batas bawah (nilai min) + range$  

Batas atas 2  = (Batas atas 1 + 0,01) + range$  

Batas atas 3  = (Batas atas 2 + 0,02) + range$  

Batas atas 4  = (Batas atas 3 + 0,03) + range$  

Batas atas 5  = (Batas atas 4 + 0,04) + range$ = Nilai Maksimum 

 

 

d. Kriteria Penilaian Rasio Aktivitas Perusahaan 

Untuk dapat me$lihat pe$niliaian atas variabe$l te$rse$but, dapat dibuat 

de$ngan tabe$l distribusi di bawah ini. Be$rikut langkah-langkahnya: 

1) Me$ne$ntukan total aktiva yang dipe$role$h pe$rusahaan dalam JII (2018-

2020) pada pe$riode$ pe$ngamatan.  

2) Me$ne$ntukan logaritma natural pe$rusahaan.  
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3) Me$ne$ntukan me$an pe$rusahaan  

4) Me$nunjukkan jumlah krite$ria yaitu 5 krite$ria yaitu sangat re$ndah, 

re$ndah, se$dang, tinggi, dan sangat tinggi.  

5) Me$ne$ntukan nilai maksimum dan minimum  

6) Me$ne$ntukan jarak (jarak inte$rval ke$las) de$ngan cara me$nghitung 

se$lisih nilai maksimum dan minimum ke$mudian dibagi 5 krite$ria  

7) Me$mbuat tabe$l fre$kue$nsi nilai pe$rubahan untuk ukuran pe$rusahaan 

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑎𝑘𝑠 − 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑀𝑖𝑛

5
 

8) Ke$simpulan 

Tabe$l 3.5 

Krite$ria Pe$nilaian Rasio Aktivitas 

Batas Bawah (Nilai Min) (Range$) Batas Atas 1 Sangat Re$ndah 

(Batas atas 1) + 0,01 (Range$) Batas Atas 2 Re$ndah 

(Batas atas 2) + 0,02 (Range$) Batas Atas 3 Se$dang 

(Batas atas 3) + 0,03 (Range$) Batas Atas 4 Tinggi 

(Batas atas 4) + 0,04 (Range$) Batas Atas 5 Sangat Tinggi 

 

Ke$te$rangan: 

Batas atas 1  = Batas bawah (nilai min) + range$  

Batas atas 2  = (Batas atas 1 + 0,01) + range$  

Batas atas 3  = (Batas atas 2 + 0,02) + range$  

Batas atas 4  = (Batas atas 3 + 0,03) + range$  

Batas atas 5  = (Batas atas 4 + 0,04) + range$ = Nilai Maksimum 

 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Me$nurut Ghozali (2017) apabila asumsi klasik te$rpe$nuhi maka 

e$stimasi re$gre$si de$ngan ordinary le$ast square$ (OLS) akan BLUE$ (Be$st 

Line$ar Unbiase$d E$stimator), artinya pe$ngambilan ke$putusan me$lalui Uji F 

dan Uji T tidak bole$h bias. Dalam pe$ne$litian te$rdapat be$be$rapa uji asumsi 
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klasik diantara lain yaitu: 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas be$rtujuan untuk me$me$riksa apakah variabe$l 

pe$ngganggu atau re$sidual dalam mode$l re$gre$si me$ngikuti distribusi 

normal (Rianse$ & Abdi, 2012). Jika data be$rdistribusi normal maka 

digunakan uji statistik parame$trik. Se$dangkan bila data tidak be$rdistribusi 

normal maka digunakan uji statistik non parame$trik (Sire$gar, 2012).   

Untuk me$nde$te$ksi apakah re$sidual me$ngikuti distribusi normal atau 

tidak, dapat dilakukan de$ngan analisis statistik me$nggunakan uji 

Kolmogorov-Smirnov one$ sample$. Jika nilai signifikansi be$rada di bawah 

0,05, maka data dianggap tidak be$rdistribusi normal. Se$baliknya, jika 

nilai signifikansi le$bih dari 0,05, data dianggap be$rdistribusi normal. 

Se$lain pe$nde$katan statistik, uji normalitas juga dapat dilakukan de$ngan 

me$me$riksa grafik histogram dan me$mbandingkannya antara data 

obse$rvasi de$ngan distribusi yang me$nde$kati distribusi normal. 

Me$tode$ yang le$bih te$rpe$rcaya adalah de$ngan me$nggunakan normal 

probability plot, yang me$mbandingkan distribusi kumulatif de$ngan 

distribusi normal. Distribusi normal akan me$mbe$ntuk satu garis lurus 

diagonal, dan ploting data re$sidual akan dibandingkan de$ngan garis 

diagonal. Jika distribusi data Jika re$sidualnya normal, garis yang 
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me$re$pre$se$ntasikan data asli akan me$ngikuti pola data te$rse$but de$ngan 

akurat. 

b. Uji Multikoline$aritas 

Me$nururt Ghozali (2016) Uji multikoline$aritas be$rtujuan untuk 

me$me$riksa apakah te$rdapat hubungan atau kore$lasi antar variabe$l 

inde$pe$nde$n dalam mode$l re$gre$si. Se$buah mode$l re$gre$si yang baik 

se$harusnya tidak me$nunjukkan adanya kore$lasi di antara variabe$l-

variabe$l inde$pe$nde$n. Jika variabe$l inde$pe$nde$n saling be$rkore$lasi, maka 

variabe$l te$rse$but tidak be$rsifat ortogonal. Variabe$l ortogonal adalah 

variabe$l inde$pe$nde$n yang tidak me$miliki kore$lasi satu sama lain, de$ngan 

nilai kore$lasi antar variabe$l inde$pe$nde$n yang me$nde$kati nol. Untuk 

me$nde$te$ksi multikoline$aritas, dapat digunakan nilai tole$rance$ dan 

Variance$ Inflation Factor (VIF). Multikoline$aritas dianggap tidak te$rjadi 

jika nilai VIF kurang dari 10 dan nilai tole$rance$ le$bih be$sar dari 0,10 

(Ghozali, 2016). 

c. Uji He$te$roske$dastisitas 

Uji He$te$roske$dastisitas dilakukan untuk me$me$riksa apakah te$rdapat 

pe$rbe$daan varians re$sidual antara satu pe$ngamatan de$ngan pe$ngamatan 

lainnya dalam mode$l re$gre$si. Jika varians re$sidual antara pe$ngamatan-

pe$ngamatan te$rse$but te$tap konstan, maka dise$but se$bagai 



80 

 

 

 

homoske$dastisitas, se$dangkan jika te$rjadi pe$rbe$daan, maka dise$but 

he$te$roske$dastisitas. Mode$l re$gre$si yang ide$al adalah yang me$nunjukkan 

homoske$dastisitas atau tidak me$ngalami he$te$roske$dastisitas (Ghozali, 

2016). Dalam me$nguji he$te$roske$dastisitas, te$rdapat be$rbagai 

me$tode$ untuk me$nde$te$ksi ke$be$radaan masalah ini, se$pe$rti me$nggunakan 

grafik plot, uji Park, uji Gle$jse$r, dan uji White$. Namun, pada pe$ne$litian 

ini, yang digunakan adalah uji Gle$jse$r. Uji ini me$re$kome$ndasikan untuk 

me$re$gre$sikan nilai absolut te$rhadap variabe$l inde$pe$nde$n. Hasil yang 

dipe$role$h dianggap signifikan jika nilai signifikansinya le$bih tinggi dari 

tingkat ke$pe$rcayaan 5%. 

d. Uji Autokore$lasi 

Uji autokore$lasi be$rtujuan untuk me$ngide$ntifikasi apakah ada hubungan 

antara ke$salahan pe$ngganggu pada pe$riode$ t de$ngan ke$salahan 

pe$ngganggu pada pe$riode$ se$be$lumnya dalam mode$l re$gre$si line$ar. Jika 

te$rdapat hubungan te$rse$but, maka hal ini me$nandakan adanya masalah 

autokore$lasi. Autokore$lasi te$rjadi kare$na pe$ngamatan yang be$rurutan 

dalam pe$riode$ waktu te$rte$ntu saling te$rkait. Masalah ini muncul ke$tika 

re$sidual tidak inde$pe$nde$n antara satu pe$ngamatan de$ngan pe$ngamatan 

lainnya. Untuk me$nde$te$ksi masalah ini, digunakan uji Durbin Watson 

(DW te$st). Uji Durbin Watson ini digunakan untuk me$nguji autokore$lasi 
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pada tingkat pe$rtama dan me$ngharuskan adanya konstanta dalam mode$l 

re$gre$si se$rta tidak bole$h ada variabe$l lag di antara variabe$l inde$pe$nde$n. 

Tabe$l 3.6 Tabe$l Pe$ngambilan Ke$putusan Uji Autokore$lasi 

Jika Hipote$sis Nol Ke$putusan 

0 < d < d1 

d1 ≤ d ≤ du 

4 – d1 < d < 4 

4 – dl ≤ d ≤ 4 – dl 

du < d < 4 – du  

Tidak ada autokore$lasi positif 

Tidak ada autokore$lasi positif 

Tidak ada autokore$lasi ne$gatif 

Tidak ada autokore$lasi ne$gatif 

Tidak ada autokore$lasi positif 

atau ne$gatif 

Tolak 

No de$cision 

Tolak 

No de$cision 

Tidak ditolak 

Sumbe$r: (Ghozali, 2016). 

 

1) Jika nilai DW be$rada di antara batas atas atau uppe$r bound (du) dan (4 

du), maka koe$fisie$n autokore$lasi = 0, yang me$nunjukkan tidak adanya 

autokore$lasi. 

2) Jika nilai DW le$bih re$ndah dari batas bawah atau lowe$r bound (dl), maka 

koe$fisie$n autokore$lasi > 0, yang be$rarti te$rdapat autokore$lasi positif. 

3) Jika nilai DW le$bih be$sar dari (4-dl), maka koe$fisie$n autokore$lasi < 0, 

yang me$nunjukkan adanya autokore$lasi ne$gatif. 

4) Jika nilai DW be$rada di antara du dan dl, atau di antara (4-du) dan (4-dl), 

maka ke$simpulan tidak dapat ditarik. 

 

3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Dalam pe$nde$katan ini, analisis data dilakukan de$ngan me$nggunakan 

te$knik re$gre$si linie$r be$rganda me$lalui program SPSS, untuk me$nguji pe$ngaruh 
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variabe$l inde$pe$nde$n se$pe$rti Likuiditas (CR), Profitabilitas (ROE$), 

Le$ve$rage$ (DE$R), Aktivitas (TATO), dan Le$ve$rage$ (DE$R) te$rhadap variabe$l 

de$pe$nde$n, yaitu nilai pe$rusahaan. Pe$rsamaan re$gre$si linie$r yang digunakan 

dapat digambarkan se$bagai be$rikut: 

𝑌 =  𝛼 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑋4 + 𝑒  

 

Ke$te$rangan: 

𝑌 = Nilai pe$rusahaan  

𝛼 = Konstanta 

𝛽1… 𝛽4 = Koe$fisie$n masing-masing variabe$l inde$pe$nde$n   

𝑋1 = Likuiditas de$ngan CR 

X2 = Profitabilitas dangan ROE$ 

X3 = Aktivitas Pe$rusahaan de$ngan TATO 

X4  = Le$ve$rage$ de$ngan DE$R 

e$ = E$ror te$rm, yaitu tingkat ke$salahan pe$rhitungan dalam pe$ne$litian 

    

Me$nde$te$ksi variabe$l X dan Y yang akan dimasukkan (e$ntry) pada 

analisis re$gre$si di atas de$ngan bantuan sofware$ SPSS. Hasil analisis yang 

dipe$role$h harus dilakukan inte$rpre$tasi (me$ngartikan), dalam inte$rpre$tasinya 

pe$rtama kali yang harus dilihat adalah nilai 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 kare$na 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 

me$nunjukkan uji se$cara simultan (be$rsama-sama), dalam arti variabe$l 

𝑋1, 𝑋2, … 𝑋𝑛 se$cara be$rsama-sama me$mpe$naruhi te$rhadap variabe$l Y. 

 

I. Uji Hipotesis 

Variabe$l inde$pe$nde$n dalam pe$ne$litian ini me$liputi likuiditas, 

profitabilitas, aktivitas, dan le$ve$rage$, se$me$ntara variabe$l de$pe$nde$n yang dite$liti 
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adalah nilai pe$rusahaan. 

1. Uji Statistik t (Uji t) 

Uji t (Statistical t Te$st) dite$rapkan untuk me$nge$valuasi apakah 

variabe$l-variabe$l likuiditas (CR), profitabilitas (ROE$), aktivitas (TATO), 

dan le$ve$rage$ (DE$R) me$mbe$rikan pe$ngaruh yang signifikan te$rhadap nilai 

pe$rusahaan (PBV) se$cara parsial dalam mode$l re$gre$si. Le$ve$l signifikansi 

yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%). 

2. Uji Koe$fisie$n Re$gre$si Se$cara Be$rsama-sama (Uji F)  

Uji ini dilakukan untuk me$ngide$ntifikasi dampak dari se$luruh 

variabe$l inde$pe$nde$n te$rhadap variabe$l de$pe$nde$n. Se$cara be$rsamaan, 

pe$ngujian hipote$sis dilakukan me$lalui uji F. Uji F pada dasarnya 

digunakan untuk me$nilai apakah se$mua variabe$l inde$pe$nde$n yang 

dimasukkan dalam mode$l me$miliki pe$ngaruh yang signifikan se$cara 

kole$ktif te$rhadap variabe$l de$pe$nde$n yang te$rikat (Ghozali, 2016). 

Uji F dalam pe$ne$litian ini dite$rapkan untuk me$nge$valuasi apakah 

variabe$l likuiditas (CR), profitabilitas (ROE$), aktivitas (TATO), dan 

le$ve$rage$ (DE$R) se$cara be$rsama-sama me$miliki pe$ngaruh yang signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan (PBV). Tingkat signifikansi yang digunakan 

adalah 0,05 (α = 5%). 

3. Koe$fisie$n De$te$rminasi (R²) 
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  Koe$fisie$n De$te$rminasi (R²) digunakan untuk me$ngukur 

pe$rse$ntase$ kontribusi pe$ngaruh yang dibe$rikan ole$h variabe$l ke$bijakan 

likuiditas (CR), profitabilitas (ROE$), aktivitas (TOT), dan le$ve$rage$ (DE$R) 

se$cara be$rsama-sama te$rhadap nilai pe$rusahaan (PBV). 
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BAB IV  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Deskripsi Data 

Pe$ne$litian ini me$ngkaji pe$ngaruh likuiditas, profitabilitas, aktivitas 

pe$rusahaan, dan le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan. Variabe$l yang digunakan 

dalam pe$ne$litian ini te$rdiri dari variabe$l inde$pe$nde$n, yaitu likuiditas yang 

diukur me$nggunakan Curre$nt Ratio (CR), profitabilitas yang diukur de$ngan 

Re$turn on E$quity (ROE$), aktivitas pe$rusahaan yang diukur me$nggunakan 

Total Asse$t Turnove$r (TATO), se$rta le$ve$rage$ yang diukur de$ngan De$bt to 

E$quity Ratio (DE$R). Se$dangkan, variabe$l de$pe$nde$n yang digunakan adalah 

nilai pe$rusahaan yang diukur de$ngan Price$ to Book Value$ (PBV). 

Dalam pe$ne$litian ini, sampe$l yang digunakan adalah se$luruh pe$rusahaan 

yang te$rcatat dalam Jakarta Islamic Inde$x (JII) untuk pe$riode$ 2018 hingga 

2020. Se$tiap tahunnya, te$rdapat 30 pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta 

Islamic Inde$x (JII), me$skipun be$be$rapa pe$rusahaan me$ngalami pe$rubahan 

masuk dan ke$luar. Be$rikut adalah daftar pe$rusahaan yang te$rdaftar dalam 

Jakarta Islamic Inde$x (JII) untuk pe$riode$ 2018-2020. 
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Tabe$l 4.1 Krite$ria Populasi Pe$ne$litian 

Kriteria Jumlah 
1.  Pe$rusahaan yang sahamnya te$rdaftar di Jakarta Islamic Inde$x 

pada pe$riode$ 2018-2020 
30 

2.  Pe$rusahaan yang se$ring dipe$rdagangkan sahamnya di Bursa E$fe$k 

Indone$sia 
30 

3.  Pe$rusahaan yang rutin me$nge$luarkan laporan ke$uangan 25 

Sumbe$r: diolah pe$ne$liti 2022 

 

Dari total ke$se$luruhan 30 pe$rusahaan yang te$rcatat di JII pada 

pe$riode$ 2018 hingga 2020, se$te$lah me$me$nuhi krite$ria sampe$l yang 

dite$tapkan, me$nghasilkan 25 pe$rusahaan yang te$rpilih se$bagai sampe$l dalam 

pe$ne$litian ini. Be$rikut adalah daftar pe$rusahaan yang me$me$nuhi krite$ria yang 

te$lah dite$ntukan. 

Tabe$l 4.2 Nama dan Je$nis Bisnis Pe$rusahaan Sampe$l Pe$ne$litian 

No Kode        Nama Perusahaan Jenis Bisnis 

1 ADRO Adaro E$ne$rgy Tbk. Pe $rusahaan ini be$rge$rak di industri tambang batu 

bara dan me$miliki se$jumlah anak pe$rusahaan 

se $bagai pe$ndukung bisnis te$rse$but. Didirikan pada 

tahun 1982, saham ADRO di BE $I pe$r 18 Juli 2022 

be $rada di kisaran harga 2.790 Rupiah. 

2 AKRA AKR Corporindo 

Tbk. 

AKR Corporindo be$rfokus pada se$ktor distribusi 

produk minyak bumi pada pe$langgan distribusi, 

industri, se$rta pe$rdagangan produk kimia. Di BE$I 

pe $r 18 Juli lalu adalah 1.015 Rupiah pe$r 

le $mbarnya. 

3 ANTM Ane$ka Tambang 

(Pe$rse$ro) Tbk 

Pe $rusahaan ini be$rge$rak pada se$ktor tambang 

simpanan alam, pe$rdagangan, manufaktur, 

transportasi, dan be$rbagai layanan te$rkait lainnya. 

Mulai be$rope$rasi se$jak tahun 1968, saham ANTM 

be $rada di angka 1.560 Rupiah. 

4 ASII Astra Inte$rnational 

Tbk. 

Pe $rusahaan yang be$rge$rak dibidang pe$rdagangan, 

pe $rusahaan ini me$miliki e$nam lini bisnis: 

Otomotif; Jasa Ke$uangan; Alat Be$rat, 

Pe $rtambangan & E$ne$rgi; Agribisnis; Te$knologi 

Informasi; Infrastruktur dan Logistik 

5 BRPT Barito Pacific Tbk. Bisnis utama dari pe$rusahaan ini adalah ke$hutanan, 

pe $rtambangan, pe$rke$bunan, prope$rti, industri, 

e$ne$rgi te$rbarukan se$rta transportasi. Se$bagai 

pe $rusahaan yang be$rdiri se$jak tahun 1979, harga 

saham BRPT adalah 895 Rupiah pe$r le$mbarnya. 

6 BSDE $ Bumi Se$rpong 

Damai Tbk. 

Be$rge$rak dalam ke$giatan pe$nge$mbangan re$al e$stat. 

Pe $rusahaan te$lah me$nge$mbangkan kota baru, yang 
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No Kode        Nama Perusahaan Jenis Bisnis 

me$rupakan kawasan hunian yang dire$ncanakan 

dan te$rpadu, de$ngan fasilitas / infrastruktur, 

fasilitas lingkungan dan taman, yang dise$but BSD 

City.  

7 CPIN Charoe$n Pokphand 

Indone$sia Tbk 

Pe $rusahaan yang be$rdiri se$jak tahun 1972 ini 

be $rge$rak di bidang produksi pakan te$rnak, baik itu 

konse$ntrat, te$pung, pe$lle$t, ataupun crumble$. 

Me$miliki kode$ CPIN, harga saham pe$rusahaan ini 

di bursa adalah 5.750 Rupiah. 

8 CTRA Ciputra 

De$ve$lopme$nt Tbk. 

Pe $rusahaan yang be$rge$rak di se$kotor prope$rti, 

pe $rumahan dan konstruksi bangunan 

9 E $XCL XL Axiata Tbk. Be$ralih ke$ pe$rusahaan se$lule$r, XL Axiata didirikan 

pada tahun 1989 dan te$rus aktif be$rope$rasi hingga 

kini. Harga saham dari XL Axiata se$ndiri, de$ngan 

kode$ saham E $XCL, adalah 2.340 Rupiah pe$r 

le $mbar. 

10 ICBP Indofood CBP 

Sukse$s Makmur 

Tbk 

Ke$banyakan masyarakat Indone$sia te$ntu sudah 

tidak asing lagi de$ngan pe$rusahaan yang didirikan 

di tahun 1990 ini. Be$rfokus pada bisnis produse$n 

makanan dan minuman, harga saham dari ICBP 

saat ini adalah 7.050 Rupiah. 

11 INCO Vale$ Indone$sia Tbk Vale$ Indone$sia adalah pe$rusahaan tambang se$rta 

pe $ngolahan nike$l yang te$rinte$grasi. Didirikan pada 

tahun 1968, nilai saham INCO di bursa adalah 

4.880 Rupiah. 

12 INDF Indofood Sukse$s 

Makmur Tbk. 

Te $rmasuk se$bagai pe$rusahaan swasta, Indofood 

pe $rtama kali be$rdiri pada tahun 1968 dan be$rfokus 

pada bisnis produk konsumsi. Pada bursa, harga 

saham INDF adalah 7.050 Rupiah. 

13 INTP Indoce$me$nt 

Tunggal Prakarsa 

Tbk. 

Aktivitas usaha pe$rusahaan yang didirikan pada 

tahun 1975 ini adalah industri se$me$n, be$ton atau 

mortar siap pakai, dan produksi ke$masan dari 

karton atau ke$rtas. Nilai saham INTP di BE $I 

adalah 9.275 Rupiah pe$r le$mbarnya.  

14 ITMG Indo Tambangraya 

Me$gah Tbk. 

Salah satu pe$rusahaan e$ne$rgi Indone$sia de$ngan 

lingkup usaha yang te$rinte$grasi mulai dari ke$giatan 

pe $nambangan, pe$ngolahan, dan logistik. Bisnis 

utama di bidang ope$rasi pe$rtambangan batubara 

dan pe$njualan batubara. 

15 JSMR Jasa Marga 

(Pe$rse$ro) Tbk. 

Badan Usaha Milik Ne$gara (BUMN) Indone$sia 

yang be$rge$rak di bidang pe$nye$dia layanan jalan tol 

dan bisnis te$rkait lainnya. Pe$rusahaan mulai 

be $rope$rasi se$cara kome$rsial pada tahun 1978.  

16 KLBF Kalbe$ Farma Tbk. Bisnis dibidang farmasi, Kalbe$ Farma juga 

be $rge$rak pada se$ktor pe$nge$mbangan, produksi, 

dan pe$rdagangan produk me$dis, se$rta te$lah be$rdiri 

se $jak tahun 1966. Harga saham dari KLBF di 

bursa Indone$sia adalah 1.655 Rupiah. 

17 LPPF Matahari 

De$partme$nt 

Store$ Tbk. 

Be$rge$rak dalam bisnis rite$l untuk be$be$rapa je$nis 

produk se$pe$rti pakaian, ase$soris, tas, se$patu, 

kosme$tik, dan pe$ralatan rumah tangga, dan jasa 

konsultasi manaje$me$n. 

18 PGAS Pe$rusahaan Gas 

Ne$gara (Pe$rse$ro) 

Pe $rusahaan ini me$miliki bisnis utama pada se$ktor 

niaga se$rta transmisi gas bumi pada konsume$n 

https://www.idnfinancials.com/id/company/sector/properti-perumahan-dan-konstruksi-bangunan-7
https://www.idnfinancials.com/id/company/sector/properti-perumahan-dan-konstruksi-bangunan-7
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No Kode        Nama Perusahaan Jenis Bisnis 

Tbk. rumah tangga, kome$rsial, ataupun industri. Harga 

saham dari anak pe$rusahaan Pe$rtamina yang juga 

me$nye$diakan layanan pe$mbangkit listrik sampai 

se $ktor transportasi ini adalah 1.565 Rupiah. 

19 PTBA Tambang Batubara 

Bukit Asam Tbk 

Fokus dari pe$rusahaan ini adalah bisnis tambang 

batu bara, te$rmasuk juga surve$i umum, e$ksploitasi, 

e$ksplorasi, pe$ngolahan, pe$murnian, pe$rdagangan, 

dan pe$ngangkutan. Me$miliki kode$ PTBA, harga 

saham ini pada bursa adalah 3.890 Rupiah. 

20 PTPP PP (Pe$rse$ro) Tbk. PT PP adalah pe$rusahaan pe$nye$dia layanan 

konstruksi publik, se$pe$rti pe$mbangunan ge$dung, 

infrastruktur atau sipil, dan E $PC. Didirikan se$jak 

tahun 1953, harga saham pe$rusahaan ini adalah 

885 Rupiah. 

21 SCMA Surya Citra Me$dia 

Tbk. 

Me$nawarkan bisnis pe$nyiaran de$ngan be$rbagai 

program untuk jutaan pe$mirsa di Indone$sia, SCM 

be $rdiri se$jak tahun 1999. Harga saham dari 

pe $rusahaan ini pe$r pe$rte$ngahan Juli 2022 adalah 

218 Rupiah. 

22 SMGR Se$me$n Indone$sia 

(Pe$rse$ro) Tbk. 

pe $rusahaan ini be$rge$rak pada industri se$me$n dan 

be $rlokasi di Tuban dan Gre$sik. Didirikan pada 

tahun 1957, harga saham SMGR saat ini adalah 

6.500 Rupiah. 

23 UNTR Unite$d Tractors 

Tbk. 

Pe $rusahaan in me$miliki 5 pilar bisnis, yakni me$sin 

konstruksi, pe$rtambangan, kontraktor 

pe $nambangan, e$ne$rgi, dan industri konstruksi. 

Harga saham pe$rusahaan yang didirikan pada 

tahun 1972 ini adalah 28.850 Rupiah. 

24 UNVR Unile$ve$r Indone$sia 

Tbk. 

Pe $rusahaan yang be$rge$rak pada se$ktor manufaktur, 

distribusi, dan pe$masaran produk konsumsi ini 

didirikan pada tahun 1933. Untuk harga sahamnya 

se $ndiri, UNVR be$rada di kisaran angka 4.980 

Rupiah. 

25 WIKA Wijaya Karya 

(Pe$rse$ro) Tbk. 

Pe $rusahaan BUMN pada se$ktor konstruksi 

bangunan. Didirikan se$jak tahun 1960, harga 

saham WIKA adalah se$kitar 910 Rupiah pe$r 

le $mbar. 

Sumbe$r: Hadijah (2022), online$: https://www.ce$rmati.com/artike$l/inde$ks-jii, diakse$s tanggal 

5 Oktobe$r 2022 

 

B. Analisis Data 

1. Statistk Deskriptif Variabel Penelitian 

Statistik de$skriptif dalam pe$ne$litian ini digunakan untuk me$mbe$rikan 

informasi me$nge$nai karakte$ristik variabe$l – variabe$l dalam pe$ne$litian, 

antara lain minimum, maksimum, rata – rata, dan standar de$viasi. Tabe$l 

https://www.cermati.com/artikel/indeks-jii
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dibawah ini be$risi statistik de$skriptif dalam pe$ne$litian de$ngan jumlah 

sampe$l se$banyak 25 pe$rusahaan se$lama pe$riode$ tahun 2018-2020 se$banyak 

75 data. 

Tabe$l 4.3 Hasil Statistik De$skriptif Variabe $l Pe$ne$litian 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Me$an Std. De$viation 

LIKUIDITAS 75 .28 4.66 1.9343 1.06953 

PROFITABILITAS 75 .01 1.50 .1965 .30976 

AKTIVITAS 75 .10 2.14 .7689 .52342 

LE $VE $RAGE $ 75 .14 9.87 1.2500 1.33601 

NILAI 

PE $RUSAHAAN 

75 .24 48.77 5.3768 8.42356 

Valid N (listwise$) 75     

Sumbe$r: Olah data SPSS 26 

 

Be$rdasarkan tabe$l 4.3 di atas, jumlah data yang dianalisis dalam 

pe$ne$litian ini te$rkait de$ngan pe$rusahaan-pe$rusahaan yang te$rdaftar di Jakarta 

Islamic Inde$x (JII) se$lama pe$riode$ 2018-2020 se$banyak 75 data. Likuiditas 

yang diukur de$ngan Curre$nt Ratio (CR) me$nunjukkan nilai te$re$ndah se$be$sar 

0,28 yang te$rcatat pada Jasa Marga (Pe$rse$ro) Tbk (JSMR) pada tahun 2019, 

se$dangkan nilai te$rtingginya adalah 4,66 yang dimiliki ole$h Kalbe$ Farma 

Tbk (KLBF) pada tahun 2018. Rata-rata nilai Curre$nt Ratio adalah 1,9343 

de$ngan standar de$viasi se$be$sar 1,06953. Nilai standar de$viasi yang le$bih 

re$ndah daripada nilai rata-rata ini me$nunjukkan bahwa distribusi variabe$l 

likuiditas ce$nde$rung sangat se$mpit. 
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Be$rdasarkan pe$ngamatan te$rhadap 75 data, variabe$l profitabilitas yang 

diukur me$nggunakan Re$turn on E$quity (ROE$) me$nunjukkan nilai te$re$ndah 

se$be$sar 0,01 pada Bumi Se$rpong Damai Tbk (BSDE$) di tahun 2020, dan 

nilai te$rtinggi se$be$sar 1,50 pada Matahari De$partme$nt Store$ Tbk (LPPF) di 

tahun yang sama. Se$lama pe$riode$ pe$ngamatan, nilai rata-rata ROE$ te$rcatat 

se$be$sar 0,1965 de$ngan standar de$viasi se$be$sar 0,30976. Nilai standar 

de$viasi yang le$bih tinggi dari rata-rata me$ngindikasikan bahwa variabe$l 

profitabilitas me$miliki distribusi yang le$bih luas. 

Be$rdasarkan 75 data yang dianalisis, variabe$l aktivitas pe$rusahaan yang 

diukur me$nggunakan Total Asse$t Turn Ove$r (TATO) me$nunjukkan nilai 

te$re$ndah se$be$sar 0,10 dan nilai te$rtinggi se$be$sar 2,14, yang dimiliki ole$h 

Unile$ve$r Indone$sia Tbk (UNVR) pada tahun 2018. Nilai rata-rata TATO 

adalah 0,7689, de$ngan standar de$viasi se$be$sar 0,52342. Standar de$viasi 

yang le$bih ke$cil dibandingkan nilai rata-rata me$ngindikasikan bahwa 

se$baran variabe$l aktivitas pe$rusahaan sangat se$mpit. 

Variabe$l le$ve$rage$ yang diukur me$nggunakan De$bt to E$quity Ratio 

(DE$R) me$nunjukkan nilai te$re$ndah se$be$sar 0,14 dan nilai te$rtinggi 

me$ncapai 9,87, yang te$rcatat pada Matahari De$partme$nt Store$ Tbk. (LPPF) 

pada tahun 2020. Se$me$ntara itu, nilai rata-rata DE$R adalah 1,2500 de$ngan 

standar de$viasi se$be$sar 1,33601. Standar de$viasi yang le$bih be$sar daripada 
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nilai rata-rata ini me$ngindikasikan bahwa variabe$l le$ve$rage$ me$miliki 

se$baran yang sangat luas. 

Be$rdasarkan analisis te$rhadap 75 data, variabe$l de$pe$nde$n yang 

digunakan untuk me$ngukur nilai pe$rusahaan me$lalui Price$ to Book 

Value$ (PBV) me$nunjukkan nilai te$re$ndah se$be$sar 0,24 dan nilai te$rtinggi 

se$be$sar 48,77, yang te$rcatat pada Barito Pacific Tbk. (BRPT) pada tahun 

2019. Se$lama pe$riode$ pe$ngamatan, rata-rata nilai PBV te$rcatat se$be$sar 

5,3768 de$ngan standar de$viasi se$be$sar 8,42356. Standar de$viasi yang le$bih 

tinggi daripada nilai rata-rata ini me$ngindikasikan bahwa nilai pe$rusahaan 

me$miliki tingkat variasi yang cukup be$sar. 

2. Analisis Data 

Se$te$lah dite$ntukan pe$rusahaan-pe$rusahaan yang se$suai krite$ria, langkah 

se$lanjutnya adalah me$lakukan analisis data. Langkah-langkah analisis data 

dalam pe$ne$litian ini adalah se$bagai be$rikut:   

a. Uji Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk me$nge$tahui apakah re$sidual 

dalam mode$l re$gre$si te$rdistribusi se$cara normal. Dalam pe$ne$litian ini, 

me$tode$ yang digunakan untuk me$nguji normalitas adalah uji 

Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai signifikansi dari hasil uji Kologorov-
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Smirnov > 0,05 maka asumsi normalnya te$rpe$nuhi dan se$baliknya jika 

nilai signifikansinya < 0,05 maka distribusi data dinyatakan tidak 

normal.  

Se$te$lah dilakukan pe$ngujian normalitas de$ngan me$tode$ Kolmogorov-

Smirnov, dipe$role$h se$banyak 59 data yang dianalisis. Rincian hasil uji 

normalitas te$rhadap data te$rse$but disajikan pada tabe$l be$rikut: 

 

Tabe $l 4.4 Hasil Uji Normalitas Data Pe$ne$litian 

One$-Sample$ Kolmogorov-Smirnov Te$st 

 Unstandardize$d 

Re$sidual 

N 59 

Normal Parametersa,b Me$an -3.2941818 

Std. De$viation 1.43587571 

Most Extreme Differences Absolute$ .107 

Positive$ .082 

Ne$gative$ -.107 

Test Statistic .107 

Asymp. Sig. (2-tailed) .087c 

Sumbe$r: Olah data SPSS 26 

 

Be$rdasarkan tabe$l 4.4 di atas, maka data yang te$rdistribusi normal 

se$banyak 59 data, dimana nilai Asymp. Sig. yang dihasilkan > 0,05. 

Maka pe$narikan ke$simpulan data be$rdistribusi normal kare$na nilai 

Asymp. Sig. adalah 0,87 yang artinya le$bih be$sar dari 0,05. 

2) Uji Multikolinearitas 

Uji multikoline$aritas dilakukan untuk me$nge$tahui apakah te$rdapat 

hubungan kore$latif antar variabe$l be$bas (inde$pe$nde$n) dalam mode$l 

re$gre$si. Me$nurut Gudono (2011), salah satu cara untuk me$nguji 

adanya multikoline$aritas adalah de$ngan me$nghitung 
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variance$ inflantion factor (VIF). Adapun dasar pe$ngambilan 

ke$putusan uji multikoline$aritas adalah tidak te$rjadi ge$jala 

multikoline$aritas, jika nilai tole$rance$ > 0,100 dan nilai VIF < 10,00. 

Hasil pe$ngujian ini dapat dilihat se$bagai be$rikut: 

Tabe $l 4.5 Uji Multikoline$aritas 

Variabel Tolerance VIF Kesimpulan 

LIKUIDITAS .588 1.701 Tidak ada multikoline$ritas 

PROFITABILITAS .352 2.843 Tidak ada multikoline$ritas 

AKTIVITAS .599 1.670 Tidak ada multikoline$ritas 

LEVERAGE .300 3.337 Tidak ada multikoline$ritas 

Sumbe$r: Data diolah, 2022 

 

Be$rdasarkan data pada Tabe$l 4.5, hasil pe$ngujian multikoline$aritas 

me$nunjukkan bahwa se$luruh variabe$l be$bas be$rada dalam batas 

tole$ransi yang dapat dite$rima. Variabe$l likuiditas (CR) me$miliki nilai 

tole$rance$ se$be$sar 0,588 yang me$le$bihi batas minimum 0,100 dan nilai 

VIF se$be$sar 1,701 yang masih di bawah batas maksimum 10,00. 

Variabe$l profitabilitas (ROE$) me$nunjukkan nilai tole$rance$ 0,352 dan 

VIF 2,843, ke$duanya masih dalam batas aman. Se$me$ntara itu, variabe$l 

aktivitas pe$rusahaan (TATO) me$miliki nilai tole$rance$ 0,599 dan VIF 

1,670. Adapun variabe$l le$ve$rage$ (DE$R) me$mpe$rlihatkan nilai 

tole$rance$ 0,300 dan VIF 3,337. Be$rdasarkan ke$se$luruhan nilai 

te$rse$but, dapat disimpulkan bahwa tidak te$rdapat indikasi 

multikoline$aritas dalam mode$l re$gre$si yang digunakan. 
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3) Uji Autokorelasi 

Pe$ngujian autokore$lasi dilakukan untuk me$nge$tahui apakah te$rdapat 

hubungan atau kore$lasi antara suatu variabe$l de$ngan variabe$l yang 

sama pada waktu yang be$rbe$da. Dalam pe$ne$litian ini, ke$be$radaan 

autokore$lasi akan dianalisis me$nggunakan uji Durbin-Watson (D-W) 

de$ngan ke$te$ntuan se$bagai be$rikut: 

 

Tabe $l 4.6 Tabe$l Uji Durbin-Watson: Aturan Ke$putusan 

Jika Hipote$sis Nol Ke$putusan 

0 < d < d1 

d1 ≤ d ≤ du 

4 – d1 < d < 4 

4 – dl ≤ d ≤ 4 – dl 

du < d < 4 – du  

Tidak ada autokore$lasi positif 

Tidak ada autokore$lasi positif 

Tidak ada autokore$lasi ne$gatif 

Tidak ada autokore$lasi ne$gatif 

Tidak ada autokore$lasi positif atau 

ne$gatif 

Tolak 

No de$cision 

Tolak 

No de$cision 

Tidak ditolak 

Sumbe$r: (Ghozali, 2016) 

Hasil autokore$lasi dapat dilihat dalam tabe$l be$rikut: 

Tabe $l 4.7 Hasil Uji Autokore$lasi 

Model Summaryb 

Model R R Square$ Adjuste$d R 

Square$ 

Std. E $rror of 

the$ E $stimate $ 

Durbin-

Watson 

1 .175a 0.030 -0.025 8.52796 2.076 

Sumbe$r: Hasil olah data me$nggunakan SPSS 26 

 

Uji Autokore$lasi digunakan untuk me$ngukur ada tidaknya 

autokore$lasi dalam data re$sidual se$buah mode$l re$gre$si DU didapat 

dari distribusi nilai tabe$l Durbin-Watson be$rdasarkan jumlah variabe$l 

inde$pe$nde$n atau k (4) dan jumlah sampe$l yang digunakan dalam 

pe$ne$litian atau N (59) de$ngan nilai signifikansi se$be$sar 5%. Nilai DU 

be$rdasarkan data te$rse$but adalah 2,076. Hasil dari uji autokole$rasi 

me$nunjukan bahwa nilai DU 1,7266 < DW 2,076 < nilai 4-DU 
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2,2734. Ke$simpulan dari hasil uji autokole$rasi adalah tidak ada ge$jala 

autokole$rasi. 

4) Uji Heteroskedastisitas 

Uji he$te$roske$dastisitas dilakukan untuk me$nge$tahui apakah dalam 

mode$l re$gre$si te$rdapat pe$rbe$daan varians re$sidual antara satu 

obse$rvasi de$ngan obse$rvasi lainnya. Jika varians re$sidual be$rsifat 

konstan antar obse$rvasi, maka kondisi te$rse$but dise$but 

homoske$dastisitas. Se$baliknya, jika variansnya be$rubah-ubah, maka 

dise$but he$te$roske$dastisitas. Mode$l re$gre$si yang ide$al adalah mode$l 

yang me$me$nuhi asumsi homoske$dastisitas, yaitu tidak me$ngalami 

he$te$roske$dastisitas (Ghozali, 2016). Dalam pe$ne$litian ini, pe$ngujian 

he$te$roske$dastisitas dilakukan me$nggunakan me$tode$ Gle$jse$r, yaitu 

de$ngan me$re$gre$sikan nilai absolut re$sidual (AbsUi) te$rhadap variabe$l-

variabe$l inde$pe$nde$n. Hasil dari uji Gle$jse$r te$rse$but disajikan pada 

tabe$l be$rikut: 

Tabe$l 4.8 Hasil Uji Gle$jse$r  

Coe$fficie$ntsa 

Model 
Unstandardize$d 

Coe$fficie$nts 

Standardize$d 

Coe$fficie$nts 
t Sig. 

B Std. 

E $rror 

Be$ta 

1 (Constant) 4.377 3.225  1.357 .179 

LIKUIDITAS 1.161 .886 .194 1.310 .194 

PROFITABILITAS .035 4.417 .002 .008 .994 
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AKTIVITAS -1.915 2.223 -.157 -.862 .392 

LE $VE $RAGE $ .074 .952 .015 .078 .938 

Sumbe$r: Olah data SPSS 26 

 

Be$rdasarkan Tabe$l 4.8 di atas, hasil uji Gle$jse$r me$nunjukkan 

bahwa analisis re$gre$si tidak me$ngindikasikan adanya ge$jala 

he$te$roske$dastisitas dan me$nunjukkan nilai signifikansi (p-value$) 

variabe$l Likuiditas (CR) se$be$sar 0,194, Profitabilitas (ROE$) se$be$sar 

0,994, Aktivitas Pe$rusahaan (TATO) se$be$sar 0,392, Le$ve$rage$ (DE$R) 

se$be$sar 0,938. Hasil te$rse$but de$ngan je$las me$nunjukkan bahwa tidak 

ada satupun variabe$l inde$pe$nde$n yang signifikan se$cara statistik 

me$mpe$ngaruhi variabe$l de$pe$nde$n nilai ABS_RE$S, hal te$rse$but 

dikare$nakan nilai probabilitas siginifikansinya yang diatas 0,05 atau 

5%. Ke$simpulan dari uji gle$jse$r adalah data tidak ada ge$jala 

he$te$roske$dastisitas. 

b. Analisis Regresi Linier Berganda 

 Data yang te$lah dikumpulkan ke$mudian dianalisis me$nggunakan 

me$tode$ re$gre$si line$ar be$rganda de$ngan bantuan pe$rangkat lunak SPSS 

ve$rsi 26. Hasil analisis se$cara parsial me$nunjukkan pe$ngaruh masing-

masing dari e$mpat variabe$l inde$pe$nde$n—yaitu likuiditas, profitabilitas, 
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aktivitas pe$rusahaan, dan le$ve$rage$—te$rhadap nilai pe$rusahaan, 

se$bagaimana ditampilkan pada tabe$l be$rikut. 

Tabe$l 4.9 Hasil Uji Analisis Re$gre$si Linie$r Be$rganda 

Coe$fficie$ntsa 

Model 

Unstandardize$d 

Coe$fficie$nts 
Standardize$d 

Coe$fficie$nts 
t Sig. Ke$t. 

B Std. 

E $rror 

Be$ta 

1 (Constant) -1.077 .559  -1.928 .059 Tidak Sig. 

LIKUIDITAS .543 .167 .369 3.243 .002 Signifikan 

PROFITABILITAS .907 .887 .150 1.022 .311 Tidak Sig. 

AKTIVITAS 2.072 .405 .576 5.111 .000 Signifikan 

LE $VE $RAGE $ .321 .171 .300 1.881 .065 Tidak Sig. 

Sumbe$r: Olah data SPSS 26 

 

Be$rdasarkan uji statistik re$gre$si yang te$lah dilakukan dapat disusun 

pe$rsamaan mate$matis dari pe$ne$litian ini se$bagai be$rikut: 

𝑌 =  𝛼 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑋4 + 𝑒  

Nilai pe$rusahaan = -1,077 + 0,543 (CR/X1) + 0,907 (ROE$/X2) + 

2,072 (TATO/X3) + 0,321 (DE$R/X4) + 0,559 

 Hasil statistik yang dipe$role$h me$nunjukkan bahwa variabe$l 

Likuiditas dan Aktivitas me$miliki pe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan, 

se$me$ntara variabe$l Profitabilitas dan Le$ve$rage$ tidak be$rpe$ngaruh 

te$rhadap nilai pe$rusahaan. Be$rdasarkan hasil re$gre$si linie$r be$rganda, 

dapat disimpulkan bahwa : 

1) Konstanta (α) 

Nilai konstanta yang dipe$role$h se$be$sar -1,077 me$nunjukan bahwa 
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jika variabe$l likuiditas, profitabilitas, aktivitas dan le$ve$rage$ tidak 

me$ngalami pe$rubahan, jika nilai pe$rusahaan adalah nol maka nilai 

pe$rusahaan me$miliki nilai se$be$sar -1,077. 

2) Likuiditas (CR) 

Koe$fisie$n re$gre$si untuk likuiditas adalah 0,543 de$ngan nilai t 

hitung se$be$sar 3,243 (le$bih be$sar dibandingkan t tabe$l yang se$be$sar 

1,672) atau nilai signifikansi 0,002 (yang le$bih ke$cil dari alpha = 

0,05). Hal ini me$nunjukkan bahwa variabe$l likuiditas me$miliki 

pe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap variabe$l de$pe$nde$n (nilai 

pe$rusahaan) se$be$sar 0,02%. Koe$fisie$nsi re$gre$si yang be$rnilai positif 

se$be$sar 0,543 me$nje$laskan bahwa apabila pe$ningkatan ukuran 

Likuiditas se$be$sar 1 satuan maka akan me$naikkan nilai pe$rusahaan 

se$be$sar 0,543 satuan atau se$baliknya.  

3) Profitabilitas (ROE$) 

Koe$fisie$n re$gre$si untuk variabe$l profitabilitas adalah 0,907 

de$ngan nilai t hitung se$be$sar 1,022, yang le$bih re$ndah dari t tabe$l 

1,672, atau de$ngan nilai signifikansi 0,311, yang le$bih tinggi dari 0,05. 

Ini me$nunjukkan bahwa variabe$l profitabilitas tidak me$miliki 

pe$ngaruh signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan pada tingkat ke$salahan 

5%. P-value$ 0,311 me$nunjukkan bahwa risiko ke$salahan dalam 
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ke$putusan yang me$nyatakan adanya pe$ngaruh profitabilitas te$rhadap 

nilai pe$rusahaan adalah se$be$sar 31,1%. De$ngan asumsi variabe $l 

inde$pe$nde$n lainnya te$tap konstan, hal ini be$rarti bahwa se$tiap 

ke$naikan profitabilitas se$be$sar 1 satuan akan me$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan se$be$sar 0,907 satuan, dan se$baliknya.  

4) Aktivitas (TATO) 

Koefisien regresi Aktivitas sebesar 2,072 dengan nilai t hitung 

5,111 (lebih besar dari t tabel sebesar 1,672) atau nilai signifikansi 

0,000 (lebih kecil dari alpha = 0,05) yang artinya bahwa variabel 

Aktivitas bergerak ke arah positif dan berpengaruh siginifikan 

terhadap variabel dependen (Nilai Perusahaan) pada taraf kesalahan 

5%. P-value sebesar 0,000 menunjukkan bahwa kesalahan 

pengambilan keputusan dalam menyatakan bahwa terdapat pengaruh 

Aktivitas (TATO) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) adalah sebesar 

0,0%. Koefisiensi regresi yang bernilai sebesar 2,072 menjelaskan 

bahwa apabila peningkatan aktivitas (TATO) sebesar 1 satuan maka 

nilai perusahaan mengalami kenaikan sebesar 2,072 satuan. 

5) Leverage (DER) 

Koefisien regresi Leverage sebesar 0,321 dengan nilai t hitung 

1.881 (lebih besar dari t tabel sebesar 1,672) atau nilai signifikansi 
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0,065 (lebih besar dari alpha = 0,05) yang artinya bahwa variabel 

Leverage berpengaruh tidak siginifikan terhadap variabel dependen 

(Nilai Perusahaan) pada taraf kesalahan 5%. P-value sebesar 0,065 

menunjukkan bahwa resiko kesalahan pengambilan keputusan dalam 

menyatakan bahwa terdapat pengaruh Leverage (DER) terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) adalah sebesar 06,5%. Koefisiensi regresi yang 

bernilai positif sebesar 0,321 menjelsakan bahwa apabila peningkatan 

Leverage (DER) sebesar 1 satuan maka nilai perusahaan mengalami 

kenaikan sebesar 0,321 satuan. 

c. Uji Hipotesis 

1) Uji Simultan (F Hitung) 

Uji nilai F pada dasarnya untuk menunjukan apakah semua 

variabel independen dalam model penelitian mempunyai pengaruh 

secara bersama-sama terhadap variabel dependennya. Pengujian 

hipotesis uji F ini digunakan untuk mengetahui apakah secara 

keseluruhan variabel bebas mempunyai pengaruh yang bermakna 

terhadap variabel terikat. Hasil uji nilai F dapat dilihat pada tabel 

berikut: 

 

 



101 

 

 

 

Tabel 4.10 Hasil Uji Statistik Simultan (F Hitung) 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

df Mean 

Square 

F Sig. 

1 Regression 61.773 4 15.443 14.426 .000b 

Residual 57.808 54 1.071   

Total 119.581 58    

Sumber: Olah data SPSS 26 

Hasil tabel 4.10 dapat dilihat bahwa model persamaan ini 

memiliki nilai F hitung sebesar 14,426 dengan tingkat signifikansi 

0,000. Nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari alpha 0,05, 

artinya bahwa nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh likuiditas, 

profitabilitas, aktivitas dan leverage. Jadi, H1 diterima dan H0 

ditolak. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen yang berupa likuiditas, profitabilitas, aktivitas dan 

leverage dalam penelitian ini secara bersama-sama berpengaruh 

terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan. 

2) Uji Regresi Parsial (Uji t) 

Uji t bertujuan untuk menguji masing-masing variabel 

independen (CR, ROE, TATO dan DER) secara individu apakah 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen (PBV) atau tidak, 

atau uji t digunakan untuk mengetahui tingginya derajat satu variabel 

X terhadap variabel Y jika variabel X yang lain dianggap konstan. 

Hasil uji analisis regresi coefficients dengan menggunkan IBM SPSS 
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versi 26 terlihat dibawah ini: 

Tabel 4.11 Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) -1.077 .559  -1.928 .059 

LIKUIDITAS .543 .167 .369 3.243 .002 

PROFITABILITAS .907 .887 .150 1.022 .311 

AKTIVITAS 2.072 .405 .576 5.111 .000 

LEVERAGE .321 .171 .300 1.881 .065 

Sumber: Olah data SPSS 26 

 

Berdasarkan hasil perhitungan yang ditunjukan pada tabel 4.11 di 

atas dapat diinterprestasikan sebagai berikut: 

a) Penguji Hipotesis Satu (𝐻1) 

Berdasarkan hasil pengamatan di atas, hasil estimasi variabel 

likuiditas (CR) memiliki nilai t hitung sebesar 3,243. Nilai ini lebih 

besar dari t tabel (1,672), nilai koefisiensi regresi sebesar 0,543 

dengan probabilitas sebesar 0,002. Nilai signifikan di bawah nilai α 

(0,05) menunjukkan bahwa variabel likuiditas (CR) memiliki arah 

yang positif dan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Dengan demikian penelitian ini mendukung nilai 

signifikansi dan pada penelitian ini Hipotesis 1 diterima yaitu 

terdapat pengaruh antara likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan 

(PBV). 
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b) Penguji Hipotesis Dua (𝐻2) 

Berdasarkan hasil pengamatan di atas, didapat hasil estimasi 

variabel profitabilitas (ROE) memiliki nilai t hitung sebesar 1,022 

lebih kecil dari t tabel (1,672), nilai koefisien regresi sebesar 0,907 

dengan probabilitas sebesar 0,311. Nilai signifikan di atas nilai α 

(0,05) menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (ROE) memiliki 

arah yang negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Dengan demikian penelitian ini tidak mendukung nilai 

signifikansi dan pada penelitian ini Hipotesis 2 ditolak yaitu tidak 

ada pengaruh antara profitabilitas (ROE) terhadap nilai perusahaan 

(PBV). 

c) Penguji Hipotesis Tiga (𝐻3) 

Berdasarkan hasil pengamatan diatas, hasil estimasi variabel 

aktivitas (TATO) memiliki nilai t hitung sebesar 5,111 lebih besar 

dari t tabel (1,672), nilai koefisien regresi sebesar 2,072 dengan 

probabilitas sebesar 0,000. Nilai signifikan di bawah nilai α (0,05) 

menunjukkan bahwa variabel aktivitas (TATO) memiliki arah yang 

positif dan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Dengan demikian penelitian ini mendukung nilai 

signifikansi, maka pada penelitian ini Hipotesis 3 diterima yaitu 
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terdapat pengaruh antara aktivitas (TATO) terhadap nilai 

perusahaan (PBV). 

d) Penguji Hipotesis Empat (𝐻4) 

Berdasarkan hasil pengamatan diatas, dapat diketahui bahwa 

hasil estimasi variabel leverage (DER) memiliki nilai t hitung 

sebesar 1,881 lebih besar dari t tabel (1,672), nilai koefisien regresi 

sebesar 0,321 dengan probabilitas sebesar 0,065. Nilai signifikan 

diatas nilai α (0,05) menunjukkan bahwa variabel leverage (DER) 

memiliki arah yang negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan (PBV). Dengan demikian penelitian ini tidak 

mendukung nilai signifikansi, maka pada penelitian ini Hipotesis 4 

ditolak yaitu leverage (DER) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV). 

Tabel 4.12 Ringkasan Hasil Penguji Hipotesis 

Kode Hipotesis Hasil 

𝑯𝟏 Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

Diterima  

𝑯𝟐 Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

Ditolak  

𝑯𝟑 Aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

Diterima 

 

𝑯𝟒 Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan  

Ditolak 

 

3)  Koefisien Determinan (R²) 

 Koefisien determinasi (Adjusted R square) yang terlihat pada 
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tabel berikut mengindikasikan kemampuan persamaan regresi 

berganda untuk menunjukan tingkat penjelasan model terhadap 

variabel dependen. Hasil koefisien determinasi (dapat dilihat 

sebagai berikut: 

Tabel 4.13 Hasil Uji Koefisien Determinan 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .719a .517 .481 1.03465 

Sumber: Olah data SPSS 26 

 

Berdasarkan tabel 4.13 di atas, besarnya koefisien determinasi 

(Adjusted R square) adalah sebesar 0,481 atau 48,1% yang berarti 

bahwa kemampuan variabel dependen yaitu nilai perusahaan 

(PBV) dapat dijelaskan oleh empat variabel independen yaitu 

likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), aktivitas (TATO) dan 

leverage (DER). Sedangkan sisanya 51,9% (100% - 48,1%) 

dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian ini. 

C. Pembahasan 

Penelitian ini menguji pengaruh likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), 

aktivitas (TATO) dan leverage (DER) terhadap nilai perusahaan (PBV). 

Berdasarkan pada pengujian yang telah dilakukan terhadap beberapa hipotesis 

dalam penelitian dapat diketahui bahwa secara simultan (Uji F), keempat 

variabel independen yaitu likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), aktivitas 
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(TATO) dan leverage (DER) secara bersama-sama memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Secara parsial (analisis Uji t) 

dapat disimpulkan bahwa variabel memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV) adalah likuiditas (CR) dan aktivitas (TATO), 

dan untuk variabel profitabilitas (ROE) dan leverage (DER) berpengaruh 

negatif signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). 

D. Pengaruh Likuiditas (CR) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi 

likuiditas maka nilai perusahaan semakin tinggi dan semakin rendah 

likuiditas maka nilai perusahaan juga semakin rendah. Penelitian ini 

konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Anzelina & Rustam 

(2013) dan Nurhayati (2013) menyatakan bahwa likuiditas memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban-

kewajiban keuangannya dalam jangka pendek atau yang harus dibayar 

(Brigham dan Houston, 2010). Likuiditas menentukan sejauh mana 

perusahaan itu menanggung risiko atau dengan kata lain kemampuan 

perusahaan untuk mendapatkan kas atau kemampuan merealisasikan non 

kas menjadi kas. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang baik 
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berarti memiliki tingkat resiko yang kecil karena perusahaan tersebut 

mampu memenuhi kewajibannya dengan baik, banyak dana tersedia bagi 

perusahaan untuk membayar deviden, membiayai operasional dan 

investasinya. Hal ini sebagaimana dikemukakan Husnan (2005) dalam 

Nugroho (2012) bahwa, likuiditas adalah suatu aktiva yang dapat diubah 

dalam ukuran satuan moneter untuk digunakan sebagai alat pembayaran 

yang paling lancar karena dapat diterima secara luas sebagai media 

pertukaran. Likuiditas perusahaan dianggap baik apabila perusahaan 

mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya tepat waktu karena 

banyaknya dana yang tersedia bagi perusahaan untuk membiayai kegiatan 

operasional dan investasinya. 

Perusahaan yang likuid cenderung menggunakan dana internal dalam 

kegiatan pendanaannya (Sartono, 2010). Hal ini dapat meningkatkan 

permintaan saham oleh investor sehingga akan meningkatkan harga saham 

perusahaan. Harga saham yang tinggi merupakan cerminan nilai 

perusahaan yang tinggi. 

E. Pengaruh Profitabilitas (ROE) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Hasil yang didapatkan dalam penelitian ini menunjukan bahwa 

profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di JII selama periode tahun 
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2018-2020.  

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam 

mengahasilkan laba (Hanifi, 2014). Apabila perusahaan tersebut 

mendapatkan laba dengan tingkat yang tinggi maka akan menarik minat 

investor dalam berinvestasi terhadap perusahaan tersebut, hal semacam ini 

juga menjadi sinyal positif yang diterima oleh para investor bahwa 

perusahaan yang mendapatkan tingkat laba yang tinggi berarti bahwa 

perusahaan tersebut mempunyai prospek yang baik dimasa yang akan 

dating dan akan mempengaruhi tingkat pengembalian atas investasinya. 

Semakin banyak investor yang tertarik terhadap perusahaan tersebut maka 

akan menaikan harga saham perusahaan yang mencerminkan nilai 

perusahaan tersebut tinggi.  

Akan tetapi penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Rachmawati dan Pinem (2015), dan Suwardika dan 

Mustanda (2017) yang menyatakan bahwa profitabilitas bepengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Tetapi penelitian ini mendukung 

penelitian yang telah dilakukan oleh Kusumawardani (2010) yang 

menyatakan bahwa ROE berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa manajemen perusahaan tidak 

berhasil meningkatkan nilai perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai 
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dengan tujuan manajemen keuangan memaksimalkan nilai perusahaan. 

Untuk itu perusahaan harus mengkoreksi kembali prospek kegiatan yang 

dijalankan perusahaan agar lebih produktif. Sehingga para pemegang 

saham akan merasakan keuntungan yang lebih besar dari biaya modalnya. 

Profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dikarenakan sebelum pandemi covid 19 tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, hal ini sejalan dengan hasil penelitian Manopoo 

& Arie (2016) yang mengindikasikan bahwa pada sebelum pandemi covid 

19 besar kecilnya profitabilitas atau kemampuan perusahaan menciptakan 

laba dengan menggunakan ekuitasnya tidak mempengaruhi tinggi 

rendahnya nilai perusahaan. Pada sebelum pandemi covid 19 profitabilitas 

perusahaan yang terdaftar di JII tidak diperhatikan oleh investor karena 

pada waktu sebelum pandemi covid 19 perusahaan dalam keadaan stabil, 

kondisi perekonomian juga stabil. 

F. Pengaruh Aktivitas (TATO) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Hasil analisis data menunjukkan bahwa bahwa aktivtas yang 

diproksikan dengan Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan-perusahaan yang terdaftar di JII periode 2018- 

2020. Pada saat Total Asset Turn Over (TATO) perusahaan meningkat, 

maka akan berpengaruh pada meningkatnya nilai perusahaan. Nilai Total 



110 

 

 

 

Asset Turn Over (TATO) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba atas kegiatannya sehingga semakin tinggi TATO 

mengindikasikan kinerja perusahaan yang semakin baik. Peningkatan nilai 

TATO dapat memberikan sinyal positif kepada investor untuk berinvestasi 

pada perusahaan karena investor bergantung pada sinyal fundamental dari 

perusahaan. 

Menurut Hery (2015) rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya 

yang ada. Sedangkan menurut Harahap (2016) rasio aktivitas adalah rasio 

yang menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam 

menjalankan operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian dan 

kegiatan lainnya. Menurut Sartono (2010) rasio aktivitas menunjukkan 

bagaimana sumber daya telah dimanfaatkan secara optimal, kemudian 

dengan cara membandingkan rasio aktivitas dengan standar industri, maka 

dapat diketahui tingkat efisiensi perusahaan dalam industri. 

Variabel aktivitas (TATO) dalam penelitian ini diproksikan dengan 

Total Asset Turnover (TATO), hasil penelitian menunjukkan bahwa Total 

Asset Turnover (TATO) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Maka hal ini menunjukkan bahwa dengan Total Asset Turnover (TATO) 

akan terlihat seberapa efisien perusahaan menggunakan aktivanya agar 
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penjualannya mencapai target sehingga menghasilkan laba yang maksimal 

tapi bukan berarti Total Asset Turnover (TATO) ini dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan. Total asset turnover (TATO) merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva perusahaan, rasio ini 

dihitung dengan membagi penjualan dengan total aktiva. Total asset 

turnover (TATO) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

melaksanakan aktivitas sehari hari. Total asset turnover (TATO) digunakan 

untuk mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah 

aktiva. 

Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Hamizar (2016), Dwi Astutik (2017), Stiyarini (2016) yang menyatakan 

bahwa aktivitas (TATO) tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Akan 

tetapi penelitian ini mendukung penelitian oleh Retno Kurniasih, Jaryono 

dan Najmudin (2012), Mifta Kurniasih dan Aniek Wahyuati (2017) yang 

menyatakan bahwa aktivitas (TATO) berpengaruh positif dan siginifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

G. Pengaruh Leverage (DER) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan dari hasil pengujian hipotesis keempat menunjukan 

bahwa leverage tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil tersebut tidak sesuai dengan hipotesis yang diajukan 
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bahwa leverage berpengaruh positif, sehingga hipotesis keempat tidak 

terbukti. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Fadhli (2015), Novari dan Lestari (2016) dan Rachmawati dan Pinem 

(2015) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, yang berarti semakin tinggi leverage maka 

semakin rendah nilai perusahaannya. 

Hasil dari penelitian ini konsisten dengan teori yang dinyatakan oleh 

Weston & Copeland (1992) yang menyatakan bahwa rasio leverage yang 

tinggi menyebabkan turunnya nilai perusahaan karena penggunaan hutang 

akan memunculkan beban perusahaan berupa biaya bunga yang 

menyebabkan semakin meningkatnya resiko investasi apabila perusahaan 

tidak dapat melunasi kewajibannya tepat waktu dan semakin tidak pastinya 

tingkat pengembalian bagi para pemegang saham biasa (Analisa, 2011). 

Serta jumlah hutang yang semakin meningkat akan menimbulkan financial 

distress. Terjadinya financial distress akan mengakibatkan nilai perusahaan 

akan mengalami penurunan (Sujoko & Soebiantoro, 2007). 

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian terdahulu oleh 

Analisa (2011) dan Mustanda (2017), yang menyataka bahwa leverage 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, arah positif tersebut 
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memiliki arti bahwa semakin tinggi leverage maka semakin tinggi pula 

nilai perusahaan yang diperoleh, penggunaan leverage mampu 

meningkatkan nilai perusahaan karena perusahaan mampu meningkatkan 

tingkat produksi untuk memperoleh laba yang lebih besar akibat 

penggunaan hutang. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, maka 

dapat diberikan kesimpulan sebagai berikut. 

1. Likuiditas (CR) secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan yang terdaftar pada JII periode 2018-2020. Semakin 

tinggi likuiditas maka nilai perusahaan semakin tinggi dan semakin rendah 

likuiditas maka nilai perusahaan juga semakin rendah. 

2. Profitabilitas (ROE) secara parsial tidak berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan yang terdaftar pada JII periode 2018-

2020. Artinya tinggi rendahnya nilai Return On Equity (ROE) tidak akan 

mempengaruhi investor dalam pengambilan keputusan investasinya, 

karena apabila suatu perusahaan mampu mengelola modalnya dengan baik 

maka mampu akan menghasilkan profit. Maka tidak semua perusahaan 

yang mengalami penurunan modalnya akan berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan tersebut. 

3. Aktivitas (TATO) secara parsial berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan yang terdaftar pada JII periode 2018-2020. 
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Artinya pada saat aktivitas (TATO) perusahaan meningkat, maka akan 

berpengaruh pada meningkatnya nilai perusahaan. 

4. Leverage (DER) secara parsial berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan yang terdaftar pada JII periode 2018-2020. Tidak 

adanya pengaruh rasio levergae (DER) terhadap nilai perusahaan 

menandakan bahwa ada penilaian yang berbeda dari investor terhadap arti 

pentingnya hutang bagi perusahaan. Sebagian investor meyakini bahwa 

rasio DER yang besar akan menjadi beban bagi perusahaan karena adanya 

kewajiban dari perusahaan untuk membayar hutang dan akan 

meninmbulkan financial distress pada perusahaan.  

 

B. Saran 

1. Bagi penelitian  selanjutnya, disarankan untuk menggunakan sample lain 

yang lebih banyak dengan karateristik yang lebih beragam dari berbagai 

sektor industri. 

2. Bagi perusahaan sebaiknya memperhatikan nilai profitabilitas dan nilai 

leverage karena semakin meningkatnya rasio profitabilitas menandakan 

bahwa perusahaan dapat mengasilkan pengembalian yang baik dengan 

modal yang telah disediakan dan mengelolanya secara efektif dan efesien. 

Perusahaan dapat menjaga nilai risiko yang rendah akan mengakibatkan 
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menarik minat para investor karena akan sesuai yang diharapkannya yaitu 

mengharapkan pengembalian yang tinggi dan memiliki risiko yang rendah. 
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