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Abstract: This study aims to examine the factors that affect the value of companies in non-financial companies in
Indonesia. There are seven independent variables in this study, including: managerial ownership, firm size,
profitability, institutional ownership, capital structure, corporate growth, and liquidity. Eighty-eight companies
registered during the period 2014-2016 in Indonesia were selected as samples using purposive sampling method.
And data analysis is done by using multiple linear regression method. The results of this study indicate that there
is a positive effect of profitability on the value of the company. The capital structure also has a positive effect on
firm value, while managerial ownership, institutional ownership, firm size, company growth, and liquidity have no
effect on firm value.

Keywords: Value of the company, managerial ownership, company size, profitability, capital structure institutional
ownership, company growth, liquidity

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguiji faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan pada
perusahaan non-keuangan di Indonesia. Ada tujuh variabel independen pada penelitian ini, diantaranya:
kepemilikan manajerial, ukuran perusahaan, profitabilitas, kepemilikan institusional, struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, dan likuiditas. Delapan puluh delapan perusahaan yang terdaftar selama periode 2014-2016 di
Indonesia terpilih sebagai sampel dengan menggunakan metode purposive sampling. Dan analisis data dilakukan
dengan menggunakan metode regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat efek positif
dari profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Struktur modal juga memiliki efek positif terhadap nilai perusahaan,
sedangkan kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan
likuiditas tidak berpengaruh pada nilai perusahaan.

Kata kunci: Nilai perusahaan, kepemilikan manajerial, ukuran perusahaan, profitabilitas, struktur modal,
kepemilikan institusional, pertumbuhan perusahaan, likuiditas.

PENDAHULUAN keadaan suatu perusahaan. Dengan semakin
baiknya nilai perusahaan, maka perusahaan

Tujuan utama dari perusahaan sudah tersebut akan dipandang semakin bernilai oleh

go public atau yang sudah terdaftar di Bursa para calon investor. Nilai perusahaan yang
Efek Indonesia, yaitu menghasilkan laba untuk meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang
meningkatkan kemakmuran pemilik atau para saham apabila peningkatan ditandai dengan
pemegang saham melalui peningkatan nilai tingkat pengembalian investasi yang tinggi
perusahaan yang mana dapat menggambarkan kepada para pemegang saham. Nilai
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perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui
beberapa aspek, salah satunya adalah dengan
harga pasar saham perusahaan karena harga
pasar saham perusahaan mencerminkan
penilaian investor secara keseluruhan atas
setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham
menunjukkan penilaian sentral dari seluruh
pelaku pasar, harga pasar saham bertindak
sebagai  barometer kinerja  manajemen
perusahaan (Gultom et al. 2013).

Tujuan perusahaan selain  untuk
memaksimumkan  kemakmuran  pemegang
saham dengan cara memaksimalkan nilai
perusahaan juga merupakan hal sangat penting
karena mencerminkan kinerja perusahaan yang
akan mempengaruhi persepsi investor terhadap
perusahaan. Salah satunya, pandangan nilai
perusahaan bagi pihak kreditur (Suharli 2006).

Motivasi  penelitian ~ ini  untuk
menganalisa faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan yaitu mengetahui pengaruh
kepemilikan manajerial, ukuran perusahaan,
profitabilitas,  struktur modal, kepemilikan
institusional, likuiditas, dan pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan non keuangan di Indonesia.

Teori Keagenan

Hubungan kontrak yang terjadi antara
manajemen, pemilik, kreditur, dan pemerintah
terjadi di suatu perusahaan. Perusahaan adalah
tempat atau intersection  point  untuk
menjalankan  hubungan kontrak tersebut.
Hipotesis yang digunakan dalam teori keagenan
ini adalah bahwa manajemen akan mencoba
untuk memaksimalkan kesejahteraannya sendiri
dengan melakukan minimalisir biaya agency
(Harahap 2011).

Signalling Theory

Signalling theory menjelaskan
bagaimana suatu perusahaan mengeluarkan
sinyal yang berupa informasi yang dapat
menjelaskan  keadaan suatu perusahaan
tersebut lebih baik jika dibandingkan dengan

perusahaan lainnya. Sinyal yang dikeluarkan
perusahaan akan membantu investor dalam
menilai suatu perusahaan. Salah satu informasi
yang dikeluarkan perusahaan vyaitu berupa
informasi keuangan yang akan menjelaskan
kinerja keuangan perusahaan tersebut yang
dapat diukur dengan menghitung berbagai rasio
keuangan (Pratama dan Wirawati 2016).

Nilai Perusahaan

Suatu perusahaan mempunyai berbagai
tujuan, baik itu jangka pendek maupun jangka
panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan
adalah mendapatkan profit semaksimal mungkin
dengan mengelola kegiatan operasional dan
menggunakan sumber daya yang dimiliki oleh
perusahaan secara optimal. Sedangkan tujuan
jangka panjang perusahaan  adalah
meningkatkan  nilai  perusahaan  secara
maksimal (Hidayah 2014).

Dalam mengambil keputusan
keuangan, manajer keuangan perlu untuk
menentukan tujuan yang harus dicapai.
Keputusan keuangan vyang tepat dapat
memaksimumkan nilai perusahaan sehingga
mampu meningkatkan kemakmuran pemilik
perusahaan.  Nilai  perusahaan  sendiri
merupakan harga yang bersedia dibayar oleh
calon pembeli apabila perusaahaan tersebut
dijual.

Nilai perusahaan dapat dilihat dari
perkembangan harga saham perusahaan di
pasar saham. Harga saham vyang tinggi
berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
Nilai perusahaan yang bagus menjadi prospek
perusahaan yang positif di masa depan. Pada
penelitian ini nilai perusahaan diindikasikan
dengan menggunakan price to book value
(PBV). PBV dihitung dengan perbandingan price
dengan nilai buku saham. Price yang digunakan
dalam perhitungan PBV harga saham saat
closing price, sedangkan nilai buku saham
diukur antara perbandingan total modal saham
biasa dengan jumlah saham biasa yang beredar.
Nilai PBV yang tinggi menjadi keinginan para
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pemilik saham perusahaan dan merupakan
salah satu tujuan perusahaan (Pasaribu et al.
2016).

Kepemilikan Manajerial dan Nilai perusahaan

Kepemilikan  manajerial  (Managerial
Ownership) merupakan proporsi pemegang
saham dari pihak manajemen yang secara aktif
ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan
(komisaris dan  direktur). Istilah  struktur
kepemilikan digunakan untuk menunjukkan
bahwa variabel-variabel yang penting didalam
struktur modal tidak hanya ditentukan oleh
jumlah utang dan equity tetapi juga oleh
prosentase kepemilikan oleh manager dan
institusional (Jensen dan Meckling 1976),
artinya struktur  kepemilikan juga dapat
menggambarkan berapa besarnya saham yang
dimiliki oleh publik, insider dan outsider
ownership.

Penelitian yang dilakukan oleh Hidayah
(2014) menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini didukung dengan penelitian
yang dilakukan oleh  Sofyaningsih dan
Hardiningsih (2011), Sholichah (2015), dan
Pasaribu et al. (2015). Hasil penelitian ini tidak
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Suastini et al. (2016) dan Hariyanto dan Lestari
(2015) yang menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan, berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh Warapsari dan
Surayana  (2016)  menyatakan  bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian
diatas, maka hipotesis yang diuji adalah sebagai
berikut:

H1: Kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan dan Nilai perusahaan
Ukuran perusahaan juga merupakan

suatu skala yang dapat diklasifikasikan sebagai

besar kecilnya suatu perusahaan dengan

berbagai cara antara lain dengan total aset
perusahaan, log size, nilai pasar saham, dan
lain-lain. Ukuran perusahaan dalam penelitian
ini dilihat dari total aset yang dimiliki oleh
perusahaan, yang biasanya dipergunakan untuk
kegiatan operasi perusahaan. Jika perusahaan
memiliki total aset yang besar, maka pihak
manajemen lebih leluasa dalam
mempergunakan aset yang ada di perusahaan
tersebut. Dengan adanya kebebasan yang
dimiliki manajemen maka akan membuat pemilik
atas aset tersebut menjadi khawatir (Novari dan
Lestari 2016).

Penelitian yang dilakukan oleh Hidayah
(2014) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hal ini didukung dengan penelitian yang
dilakukan oleh Novari dan Lestari (2016),
Purnomosidi et al. (2014) dan Lutwihajib (2016).
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Gultom et al.
(2013) dan Nasehah dan Widyarti (2012) yang
menyatakan  bahwa ukuran  perusahaan
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan, berdasarkan penelitian  yang
dilakukan oleh Dewi dan Wirajaya (2013),
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh  terhadap nilai  perusahaan.
Berdasarkan urian diatas, maka hipotesis yang
diuji adalah sebagai berikut:
Ha: Ukuran  perusahaan
terhadap nilai perusahaan.

berpengaruh

Profitabilitas dan Nilai perusahaan

Profitabilitas ~ adalah ~ kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan
dan mengukur tingkat efisiensi operasional dan
efisiensi dalam menggunakan harta yang
dimilikinya (Ju Chen dan Yu Chen 2011).
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan
Return on Aset (ROA). ROA menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk memperoleh
keuntungan dari aset dimanfaatkan atau
diinvestasikan dalam suatu periode.

Penelitian yang dilakukan oleh Hidayah
(2014) menyatakan bahwa profitabilitas
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berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hal ini didukung dengan penelitian yang
dilakukan oleh Setiawati et al. (2016) dan Putu
et al. (2014). Hasil penelitian ini tidak sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Munawaroh dan Priyadi (2014) dan Triagustina
et al. (2013) bahwa profitabilitas berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan.  Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Chaidir (2015) dan
Khumairoh  (2016)  menyatakan  bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan urian diatas, maka
hipotesis yang diuji adalah sebagai berikut:

Ha: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Struktur modal dan Nilai perusahaan

Salah satu keputusan keuangan yang
kompleks karena berhubungan dengan variabel
keputusan keuangan lainnya adalah struktur
modal. Demi mencapai tujuan perusahaan
dalam  memaksimalkan  keuntungannya,
manajer harus dapat menilai struktur modal
perusahaan dan memahami hubungannya
dengan risiko, hasil/pengembalian dan nilai.
Keputusan struktur modal perusahaan yang
buruk dapat mengakibatkan biaya modal yang
tinggi. Keputusan keuangan yang efektif dapat
mengurangi  biaya modal dan  akan
meningkatkan nilai perusahaan. Struktur modal
juga berhubungan dengan sumber pendanaan
perusahaan. Pada penelitian ini pengukuran
struktur modal yang digunakan adalah dengan
debt to equity ratio (DER). DER merupakan rasio
yang menunjukkan hubungan antara jumlah
pinjaman jangka panjang yang diberikan kreditur
dengan jumlah modal sendiri yang diberikan
oleh pemilik saham. Hal ini biasanya mengukur
financial leverage dari suatu perusahaan
(Pasaribu et al. 2016).

Penelitian yang dilakukan oleh Hidayah
(2014) menyatakan bahwa struktur modal
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Hal ini didukung dengan penelitian yang

dilakukan oleh Gultom et al. (2013), Pasaribu et
al. (2016) dan Nasehah dan Widyarti (2012).
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Moniaga (2013)
dan Hamidy et al. (2015) menyatakan bahwa
struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh Apriada
dan Suardhika (2016), dan Setiawati et al.
(2016) menyatakan bahwa struktur modal tidak
berpengaruh terhadap nilai  perusahaan.
Berdasarkan urian diatas, maka hipotesis yang
diuji adalah sebagai berikut:
Ha: Struktur modal berpengaruh terhadap

nilai perusahaan.
Kepemilikan Institusional dan  Nilai
perusahaan

Kepemilikan institusional mempunyai
peran yang sangat penting dalam
meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi di
antara manajer dan pemegang saham.
Keberadaan investor institusional dianggap
mampu menjadi mekanisme monitoring yang
efektif dalam setiap keputusan yang akan
diambil oleh manajer. Hal ini disebabkan
investor institusional terlibat dalam pengambilan
yang strategis sehingga tidak mudah percaya
terhadap tindakan manipulasi laba (Jensen dan
Meckling 1976).

Penelitian yang dilakukan oleh Rasyid
(2015) menyatakan bahwa  kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini didukung dengan penelitian
yang dilakukan oleh Apriada dan Suardhika
(2016) dan Pasaribu et al. (2015). Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Hariyanto dan Lestari
(2015) yang menyatakan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan, berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh Warapsari dan
Suaryana (2016), Sofyaningsih dan Hardiningsih
(2011)  menyatakan bahwa kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai
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perusahaan. Berdasarkan urian diatas, maka

hipotesis yang diuji adalah sebagai berikut:

Has:  Kepemilikan institusional berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pertumbuhan
perusahaan

Pertumbuhan aset menjadi indikator
pertumbuhan perusahaan yang digunakan
dalam penelitian ini. Pertumbuhan aset diartikan
sebagai  perubahan  (penurunan  atau
peningkatan) total aset yang dimiliki oleh sebuah
perusahaan. Pertumbuhan aset dihitung
sebagai persentase perubahan aset pada saat
tertentu  terhadap  tahun  sebelumnya.
Perusahaan yang terus tumbuh umumnya akan
memiliki prospek yang baik, hal ini tentu akan
direspon positif oleh para investor sehingga
akan berpengaruh pada peningkatan harga
saham. Peningkatan harga saham maka juga
akan terjadi peningkatan nilai perusahaan
(Suastini et al. 2016).

Penelitian yang dilakukan oleh Parminto
et al. (2016) menyatakan bahwa pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini didukung dengan penelitian
yang dilakukan oleh Suastini (2016) dan Chaidir
(2015), Dewi et al. (2014). Sedangkan,
berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Mai
(2013) menyatakan bahwa pertumbuhan
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan urian diatas, maka
hipotesis yang diuji adalah sebagai berikut:

He: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

perusahaan dan Nilai

Likuiditas dan Nilai perusahaan

Likuiditas adalah suatu perusahaan
untuk memenuhi kewajiban keuangannya yang
harus segera dipenuhi. Rasio Likuiditas dapat
menggambarkan  kemampuan  perusahaan
dalam menyelesaikan semua kebutuhan jangka
pendeknya (Harahap 1998). Rasio likuiditas

yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio
lancar (current ratio). Current ratio adalah
perbandingan jumlah antara hutang lancar dan
aset lancar. Current ratio menunjukkan tingkat
keamanan kreditor jangka pendek, ataupun
kemampuan perusahaan untuk membayar
hutang tersebut. Suatu perusahaan dengan
current ratio yang tinggi juga belum tentu
menjamin akan mendapatkan bayaran hutang
dari perusahaan yang sudah jatuh tempo
dikarenakan adanya proporsi ataupun distribusi
dari aset lancar yang tidak menguntungkan
(Munawir 2014).

Penelitian  yang  dilakukan  oleh
Purnomosidi et al. (2014) menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini didukung dengan penelitian
yang dilakukan oleh Setiawati et al. (2016). Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Timbuleng et al. (2014) dan
Nurhayati (2013) yang menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan, berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh Gultom et al.
(2013) menyatakan bahwa likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hz: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Sampel yang dipilih adalah
perusahaan non keuangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian
tiga tahun yaitu tahun 2014 sampai dengan
tahun 2016. Metode pemilihan sampel
menggunakan purposive sampling. Prosedur
pemilihan sampel penelitian dapat dilihat pada
tabel 1 berikut ini:
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Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel

No Keterangan Perusahaan Data
1 Perusahaan non keuangan yang secara konsisten 203 1209
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2016.
2 Perusahaan non keuangan yang tidak menerbitkan (6) (18)
laporan keuangan yang telah di audit yang mempunyai
akhir tahun buku 31 Desember secara konsisten periode
2014-2016.
3  Perusahaan non keuangan yang tidak menerbitkan (79) (237)
laporan keuangannya dalam satuan mata uang rupiah
secara konsisten periode 2014-2016.
4  Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki (185) (555)
pemegang saham manajerial secara konsisten dari
tahun 2014-2016
5 Perusahaan non keuangan vyang tidak memiliki (6) (18)
pemegang saham institusional secara konsisten dari
tahun 2014-2016.
6 Perusahaan non keuangan yang tidak memperoleh laba (39) (117)
secara konsisten dari tahun 2014-2016.
Total yang digunakan sebagai sampel 88 264
Sumber: Hasil pengumpulan data
Variabel dependen dalam penelitian ini Managerial Ownership =

yaitu  nilai  perusahaan yang  diukur
menggunakan price to book value (PBV).
Menurut Rasyid (2015) merupakan rasio harga
saham terhadap nilai buku atau harga nilai buku
perusahaan yang menunjukkan  tingkat
kemampuan perusahaan untuk menciptakan
nilai relatif menyangkut jumlah modal yang
diinvestasikan. Dalam penelitian ini, PBV
dirumuskan sebagai berikut (Rasyid 2015):

Price to book value(PBV) =

Market price pershare

x 100%

Kepemilikan manajerial adalah proporsi
kepemilikan saham oleh direksi, manajemen,
komisaris atau pihak yang secara aktif
berpartisipasi dalam perusahaan pengambilan
keputusan (Rasyid 2015). Skala yang digunakan
adalah skala rasio. Dalam penelitian ini,
kepemilikan manajerial dirumuskan sebagai
berikut (Rasyid 2015):

Book value pershare

Managerial Share Ownership

x 100%

Total of Circulated Shares

Ukuran perusahaan dianggap mampu
untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan dapat tercermin dari berbagai hal,
salah satunya adalah terlihat dari total aset yang
dimiliki oleh suatu perusahaan (Novari dan
Lestari 2016). Skala yang digunakan adalah
skala rasio. Dalam penelitian ini, ukuran
perusahaan  dirumuskan sebagai berikut
(Pantow et al. 2015):

Size = (Ln) of Total Assets

Profitabilitas perusahaan merupakan
tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih
oleh perusahaan pada saat menjalankan
operasinya. Semakin besar keuntungan yang
diperoleh maka semakin besar pula kemampuan
perusahaan untuk membayar dividennya.
Semakin besar dividen yang akan dibagi akan
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semakin tinggi nilai perusahaan (Nurhayati
2013). Skala yang digunakan adalah skala rasio.
Dalam penelitian ini, profitabilitas dirumuskan
sebagai berikut (Pantow et al. 2015):

Struktur modal merupakan
perimbangan jumlah hutang jangka pendek
yang bersifat permanen, hutang jangka panjang,
saham preferen dan saham biasa. Struktur
modal yang optimal adalah perbandingan antara
nilai  hutang  dengan  ekuitas  yang
memaksimalkan harga saham perusahaan
(Gultom et al. 2013). Skala yang digunakan
adalah skala rasio. Dalam penelitian ini, struktur
modal dirumuskan sebagai berikut (Rasyid
2015):

. . Total Debt
Debt to Equity Ratio=

x 1009
Total Equity 00%

Kepemilikan institusional  adalah
proporsi milik pemegang saham oleh pemilik
institusional seperti perusahaan asuransi, bank,
perusahaan investasi dan kepemilikan saham
lainnya (Rasyid 2015). Saham institusi ini
diperoleh dari saham perusahaan yang dimiliki
oleh perusahaan lain baik yang berada di dalam
maupun di luar negeri serta saham pemerintah
dalam maupun luar negeri (Susiana dan
Herawaty 2007). Skala yang digunakan adalah
skala rasio. Dalam penelitian ini, kepemilikan
institusional dirumuskan sebagai berikut (Rasyid
2015):

Institutional Ownership =
Institutioanal Share Ownership X 100%

Total of Circulated Shares

Asset growth merupakan pertumbuhan
asset perusahaan pertahun, pertumbuhan asset
yang tinggi akan menimbulkan fluktuasi nilai
perusahaan, sehingga perusahaan dengan
tingkat pertumbuhan asset yang tinggi maka
akan mempunyai dividend yang tinggi. Dengan
demikian berarti pertumbuhan asset yang di
tinggi akan meningkatkan return (Chaidir 2015).

Earning after Tax

Return on Asset (ROA) = Total Asset

Skala yang digunakan adalah skala rasio. Dalam
penelitian  ini, pertumbuhan  perusahaan
dirumuskan sebagai berikut (Chaidir 2015):

TAn—-TA(n-1)
AGROWTH =
TA(n-1)

Likuiditas merupakan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Likuiditas menunjukkan
kemampuan  suatu  perusahaan  dalam
memenuhi kewajiban keuangannya yang harus
segera dipenuhi, atau kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban keuangan pada saat
ditagih (Gultom et al. 2013). Skala yang
digunakan adalah skala rasio. Dalam penelitian
ini, likuiditas dirumuskan sebagai berikut
(Gultom et al. 2013):

Current Asset

Current Ratio = x 100%

Current Liabilities

Metoda Analisis Data

Penelitian ini menggunakan uji regresi
berganda (multiple regression) dalam pengujian
hipotesisnya. Model empiris dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
Y=a + p1X1+ 02Xz + 63X3 + 04Xa + 15X5
+ 6Xs + b7X7 + €

Dalam hal ini:

Y = Nilai perusahaan

a = Konstanta

X1 = Kepemilikan manajerial
X2 = Ukuran perusahaan

X3 = Profitabilitas

X4 = Stuktur modal

Xs = Kepemilikan institusional
X = Pertumbuhan perusahaan
X7 = Likuiditas
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HASIL PENELITIAN

Hasil penguijian statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut:

Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif Statistics

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PBV 264 0,120459 22414797 2.52508821 2.849029598
MOWN 264 0,000000 0,664006 0.05156052 0.110158559
SIZE 264 23970222  33,198810 28.77627680 1.736113790
ROA 264 0,000104 0,333670 0.06433892 0.055250697
DER 264 0,068755 14,138936 1.21125983 1.508391078
INSTI 264 0,111025 0,977509 0.64604800 0.175464821
GROWTH 264  -0.120089 2,567560 0.14701102 0.227273987
CR 264 0,317642 15,164601 2.25549923 2.028100691

Sumber: Output Data Statistik
Hasil uji t dalam penelitian ini ditunjukkan dalam tabel sebagai berikut:
Tabel 3 Hasil Uji T Coefficienta
Variabel B (ggszﬂ)z ed Sig. Kesimpulan
(Constant) -4,692 0,066 -
MOWN 2,406 0,088 Haj tidak diterima
SIZE 0,119 0,126 Hag tidak diterima
ROA 27,709 0,000 Has diterima
DER 1,158 0,000 Has diterima
INSTI 0,386 0,668 Has tidak diterima
AGROWTH 0,868 0,097 Has tidak diterima
CR 0,044 0,487 Hay tidak diterima
Sumber: Output Data Statistik
Kepemilikan ~ Manajerial ~ (MOWN) Profitabilitas  (ROA) memiliki nilai
memiliki nilai  koefisien 2,406 dan nilai koefisien 27,709 dan nilai signifikansi 0,000 lebih

signifikansi sebesar 0,088 lebih besar dari alpha
(a=0.05), maka Ha tidak dapat diterima. Hal ini
menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan (SIZE) memiliki
nilai koefisien 0,119 dan nilai signifikansi 0,126
lebih besar dari alpha (0=0.05), maka Ha tidak
dapat diterima. Hal ini menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

kecil dari alpha (0=0.05), maka Has dapat
diterima. Hal ini  menunjukkan  bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Profitabilitas adalah indikasi
adanya prospek perusahaan yang baik dalam
menghasilkan laba, dengan menghasilkan laba
perusahaan dapat membagikan dividen
sehingga menarik investor untuk berinvestasi
yang artinya terjadi kenaikan nilai perusahaan.
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Struktur Modal (DER) memiliki nilai
koefisien 1,158 dan nilai signifikansi 0,000 lebih
kecil dari alpha (0=0.05), maka Has dapat
diterima. Hal ini menunjukkan bahwa struktur
modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Pemilihan perusahaan dalam
pembiayannya apakah melalui hutang atau
dengan modal sendiri dapat berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan karena semakin kecil
Struktur Modal maka artinya perusahaan lebih
banyak menggunakan modalnya sendiri
ketimbang hutang yang artinya perusahaan
tersebut memiliki keuangan yang sehat.

Kepemilikan Institusional ~ (INSTI)
memiliki nilai  koefisien 0,386 dan nilai
signifikansi 0,668 lebih besar dari alpha
(0=0.05), maka Has tidak dapat diterima. Hal ini
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini berarti tinggi rendahnya
kepemilikan saham oleh investor institusional
tidak berkaitan dengan tinggi rendahnya nilai
perusahaan.

Pertumbuhan Perusahaan
(AGROWTH) memiliki nilai koefisien 0,868 dan
nilai signifikansi 0,097 lebih besar dari alpha
(a=0.05), maka disimpulkan Has tidak dapat
diterima, artinya pertumbuhan perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas (CR) memiliki nilai koefisien
0,044 dan nilai signifikansi 0,487 lebih besar dari
alpha (0=0.05), maka Har tidak dapat diterima.
Hal ini menunjukkan bahwa likuiditas tidak
berpengaruh  signifikan  terhadap nilai
perusahaan.

PENUTUP

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis,
maka dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas
dan Struktur modal berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial,
ukuran perusahaan, kepemilikan institusional,
pertumbuhan perusahaan, likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini  memiliki  beberapa
keterbatasan, yaitu periode penelitian yang
relatif singkat yaitu selama tiga tahun dari tahun
2014 sampai dengan tahun 2016. Penelitian
hanya menggunakan tujuh variable independen
yaitu Kepemilikan Manajerial (MOWN), Ukuran
Perusahaan (SIZE), Profitabilitas (ROA),
Struktur Modal (DER), Kepemilikan Institusional
(IOWN), Pertumbuhan Perusahaan
(AGROWTH), dan Likuiditas (CR) yang
diharapkan  berpengaruh  terhadap  Nilai
Perusahaan (Q). Terdapat variabel independen
yang masih mengalami masalah
heteroskedastisitas, yaitu variabel Profitabilitas
(ROA), Struktur Modal (DER) dan Pertumbuhan
Perusahaan  (AGROWTH). Data tidak
berdistribusi normal.

Untuk mengatasi keterbatasan dalam
penelitian ini, peneliti memberikan rekomendasi
Menambah tahun penelitian selama 5 tahun
agar penelitian ini dapat digeneralisasi.
Penelitian selanjutnya dapat menambahkan
variabel independen lain  yang belum
dimasukkan ke dalam penelitian ini, seperti
Kebijakan Dividen dan Earning Per Share.
Dengan cara mentrasformasi variabel menjadi
log untuk mengatasi heteroskedastisitas.
Menambah periode penelitian  sehingga
diharapkan bisa terhindar dari masalah
normalitas data.
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