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Abstract: The purpose of this research is to obtain empirical evidence about the effect of profitability, company
size, liquidity, activity ratio, capital structure, institutional ownership, sales growth, and firm age on firm value. The
object of this research is manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from year 2021
until year 2023. The sampling method in this study uses purposive sampling method with 81 companies and 243
data that will be used as research samples. The sample data obtained will be analyzed using multiple linear
regression. The results of this research indicate that profitability, liquidity, capital structure, and firm age affect firm
value. Firm age has a positive effect on firm value, companies that have been established for a long time usually
have larger assets so that they are more trusted by investors which in turn will increase company value. Other
independent variables, namely company size, institutional ownership, sales growth, and activity ratio have no effect
on firm value.

Keywords: Capital Structure, Firm Age, Firm Value, Liquidity, Profitability

Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas,
ukuran perusahaan, likuiditas, activity ratio, struktur modal, kepemilikan institusional, pertumbuhan penjualan, dan
umur perusahaan terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2021 sampai dengan tahun 2023. Metode pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan metode purposive sampling, dengan 81 perusahaan dan 243 data yang akan dijadikan
sampel penelitian. Data sampel yang diperoleh akan dianalisis dengan menggunakan regresi linear berganda.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas, likuiditas, struktur modal, dan umur perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Umur perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, perusahaan yang
telah berdiri lama biasanya memiliki aset yang lebih besar sehingga lebih dipercaya oleh investor yang pada
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. Variabel independen lainnya, yaitu ukuran perusahaan, kepemilikan
institutional, pertumbuhan penjualan, dan activity ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Capital Structure, Firm Age, Firm Value, Liquidity, Profitability

PENDAHULUAN perusahaan yang tinggi akan mendapatkan

Pebrianti et al. (2022) menyatakan kepercayaan lebih dari investor yang ingin
bahwa nilai perusahaan merupakan pandangan berinvestasi pada  perusahaan  karena
investor terhadap kesuksesan perusahaan yang mencerminkan kinerja perusahaan yang baik
tercermin  dari  harga sahamnya. Nilai (Mainul Q et al. 2018). Oleh karena itu, nilai
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perusahaan menjadi indikator untuk mengukur
keberhasilan perusahaan dan sering dikaitkan
dengan harga saham karena semakin tinggi
harga saham maka semakin tinggi juga nilai
perusahaan (Bon dan Hartoko 2022).

Dilansir dari liputan6.com, salah satu
penurunan nilai perusahaan terjadi pada PT
Unilever Indonesia  Tbk, penurunan ini
dipengaruhi oleh daya beli masyarakat yang
belum sepenuhnya pulih. Pada tahun 2018,
harga saham PT Unilever Indonesia Tbk
mengalami penurunan sebesar 18,78%, turun
menjadi Rp45.400 per saham, setelah
sebelumnya mencapai posisi tertinggi di
Rp58.100 dan terendah di Rp38.900. Koreksi
saham berlanjut pada tahun 2019, di mana
harga saham UNVR turun sebesar 7,49% ke
Rp42.000 per saham, setelah sempat berada di
posisi tertinggi Rp50.525 dan terendah
Rp40.350 per saham. Hal ini menunjukkan
bahwa penurunan harga saham merupakan
faktor penting yang menjadi penilaian investor
dalam berinvestasi.

Penelitian ini merupakan
pengembangan dari penelitian Soetjanto dan
Thamrin_(2020) yang membahas tentang
analisis faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan pada industri barang konsumsi
yang terdaftar di bursa efek Indonesia.
Perbedaan dari penelitian sebelumnya terletak
pada periode penelitian, di mana penelitian oleh
Soetjanto _dan Thamrin (2020) menggunakan
periode 2013 sampai dengan 2017, sedangkan
dalam penelitian ini menggunakan periode 2021
sampai dengan 2023. Pada penelitian Soetjanto
dan Thamrin  (2020) menggunakan data
consumer goods industry yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI), sedangkan penelitian ini
menggunakan data perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Terdapat penambahan 4 variabel independen
yaitu  kepemilikan institusional,  ukuran
perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan umur
perusahaan yang mengacu pada penelitian
Tania dan Susanti (2023), Adnyani dan
Suaryana (2020), dan Septiana dan Gustyana

(2021). Alasan peneliti menambahkan variabel
ini adalah untuk mengetahui besarnya pengaruh
variabel tersebut terhadap nilai perusahaan.

Teori Sinyal

Teori sinyal menjelaskan adanya
asimetri informasi antara perusahaan dengan
pihak-pihak yang membutuhkan informasi
tersebut (Pebrianti et al. 2022). Menurut Godfrey
et al. (2010, 375), teori ini membahas
bagaimana manajer memanfaatkan akun-akun
dalam laporan keuangan untuk memberikan
sinyal kepada investor dalam mendukung
pengambilan keputusan mereka. Jika manajer
memprediksi pertumbuhan perusahaan yang
pesat di masa depan, mereka akan
menyampaikan sinyal melalui laporan keuangan
agar investor dapat membuat keputusan yang
lebih tepat.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah kondisi yang
berhasil dicapai suatu perusahaan sebagai
bentuk kepercayaan masyarakat terhadapnya
sejak awal pendirian hingga saat ini yang
ditunjukkan melalui harga sahamnya (Fauzi dan
Widyasari 2022). Semakin tinggi harga saham
perusahaan maka nilai perusahaan juga akan
semakin meningkat yang menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki kinerja yang baik dan laba
yang dihasilkan lebih tinggi daripada periode
sebelumnya (Winata dan Sudirgo 2023).

Nilai perusahaan yang tercermin dari
indikator harga saham sangat dipengaruhi oleh
peluang investasi. Peluang investasi yang
disampaikan manajemen dalam bentuk laporan
keuangan memberikan sinyal positif tentang
prospek pertumbuhan perusahaan di masa
depan sehingga investor dapat tertarik untuk
menanamkan modalnya dan akan
meningkatkan nilai perusahaan (Saputri dan
Bahri 2021),.

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan
Profitabilitas merupakan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
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sebagai upaya dalam meningkatkan nilai
perusahaan (Adnyani dan Suaryana 2020).
Semakin tinggi tingkat keuntungan maka
menunjukkan pengelolaan bisnis yang semakin
efektif sehingga dapat menarik minat investor
untuk berinvestasi pada perusahaan (Saputri
dan Bahri 2021). Penelitian yang dilakukan oleh
Kusumawati et al. (2021), Hasangapon et al.
(2021) dan Mutiara et al. (2022) menyatakan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka
semakin besar minat investor untuk berinvestasi
sehingga dapat meningkatkan harga saham dan
nilai perusahaan (Bon dan Hartoko 2022).

Berbeda dengan penelitian Aryani et al.
(2024) dan Kusna dan Setijani (2018) yang
menyatakan bahwa profitabilitas  memiliki
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh Boenyamin dan
Santioso (2023), Sukmawardini dan Ardiansari
(2018), dan Iskandar (2021) yang menyatakan
bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian
di atas, maka hipotesis yang diperoleh adalah:
H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan

Ukuran  perusahaan  merupakan
gambaran suatu perusahaan yang dapat dilihat
dari total aset perusahaan tersebut (Fauzi dan
Widyasari 2022). Sembiring dan Trisnawati
(2023) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
memiliki  pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan yang besar dan terus berkembang
dapat mencerminkan tingkat keuntungan yang
tinggi di masa depan sehingga dapat menarik
minat investor untuk membeli saham dan pada
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan
(Adnyani dan Suaryana 2020).

Penelitian yang dilakukan Fajartania
dan Utiyati (2019), Safaruddin et al. (2023), dan
Bahraini et al. (2021) yang menyatakan bahwa
Ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif

terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Afinidy et al. (2021), Mutiara et al.
(2022), dan Regina dan Harjanto (2022)
menyatakan bahwa Ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang
diperoleh adalah:

H2:  Ukuran perusahaan berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas dan Nilai Perusahaan

Rasio likuiditas merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang
akan segera jatuh tempo (Sukmawardini dan
Ardiansari 2018). Kusumawati et al. (2021)
menyatakan bahwa likuiditas memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Tingkat
likuiditas yang tinggi akan mengurangi risiko
kegagalan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek. Hal ini menunjukkan
bahwa kinerja perusahaan yang baik dalam
mengelola likuiditas dapat meningkatkan nilai
perusahaan (Kahfi et al. 2018).

Hasil penelitian yang dilakukan Irwanto
et al. (2023) dan Bahraini et al. (2021)
menyatakan bahwa likuiditas memiliki pengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian
yang dilakukan oleh Tania dan Susanti (2023),
Masfiroh dan Cahyadi (2022), serta Kurniasari
(2019) menyatakan bahwa likuiditas tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang
diperoleh adalah:
Hs: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

Activity Ratio dan Nilai Perusahaan

Activity ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa efisien
suatu perusahaan menggunakan sumber
dayanya atau seberapa baik perusahaan
tersebut dalam melakukan operasi sehari-hari
(Listyawati dan Wicaksana 2023). Hasangapon
et al. (2021) menyatakan bahwa total assets
turnover memiliki pengaruh positif terhadap nilai
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perusahaan. Tingginya nilai total assets turnover
menunjukkan bahwa perusahaan semakin
efektif dalam memanfaatkan asetnya untuk
menghasilkan penjualan bersih sehingga dapat
menarik minat investor untuk berinvestasi dan
pada akhirya akan meningkatkan nilai
perusahaan (Hasangapon et al. 2021).

Hal ini berlawanan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Kurniasari (2019), Bahraini
et al. (2021), dan Fitriani et al. (2022) yang
menyatakan bahwa activity ratio memiliki
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian dari Soetjanto dan Thamrin (2020),
Tania dan Susanti (2023), serta Bama et al.
(2021) menyatakan bahwa activity ratio tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang
diperoleh adalah:

Ha: Activity ratio berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Struktur Modal dan Nilai Perusahaan

Struktur modal mencerminkan seberapa
besar pembiayaan perusahaan melalui utang
dan modal (Soetjanto dan Thamrin 2020). Tania
dan Susanti (2023) dan (Stephanie dan Agustina
2019) menyatakan bahwa struktur modal
memiliki  pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin besar penggunaan utang sebagai
sumber pendanaan maka perusahaan
dipandang memiliki keyakinan terhadap prospek
masa depannya. Dengan harapan perusahaan
semakin berkembang maka akan memberikan
keuntungan bagi perusahaan maupun investor
sehingga menarik minat investor untuk membeli
saham perusahaan yang dapat meningkatkan
nilai perusahaan (Stephanie dan Agustina
2019).

Penelitian yang dilakukan oleh Septiana
dan Gustyana (2021), Winata dan Agustina
2021), dan Sari_dan Sanjaya (2018)
menyatakan bahwa struktur modal memiliki
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian dari Boenyamin dan Santioso (2023),
Sukmawardini _dan Ardiansari (2018), dan

Cahyadi dan Anggraeni (2024) menyatakan

bahwa struktur modal tidak memiliki pengaruh

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian

di atas, maka hipotesis yang diperoleh adalah:

Hs: Struktur modal berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Kepemilikan Institusional dan Nilai
Perusahaan

Kepemilikan institusional merupakan
kepemilikan saham oleh lembaga seperti bank,
perusahaan asuransi, perusahaan investasi,
dan sebagainya (Sembiring dan Trisnawati
2023). Penelitian yang dilakukan oleh Nuryono
et al. (2019) dan Nasution dan Suryanto (2022)
menyatakan bahwa kepemilikan institusional
memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Kepemilikan institusional yang
besar dalam sebuah perusahaan menunjukkan
bahwa institusi tersebut memiliki kendali yang
kuat untuk mengawasi dan mengendalikan
manajemen. Dengan pengawasan yang ketat
dari pihak institusional, manajemen akan lebih
terdorong untuk dapat meningkatkan nilai
perusahaan (Nasution dan Suryanto 2022).

Berbeda dengan penelitian yang
dilakukan Mastuti dan Prastiwi (2021) dan
Junitania dan Prajitno (2019) yang menyatakan
bahwa kepemilikan institusional ~ memiliki
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian dari Kusumawati et al. (2021),
Sembiring dan Trisnawati (2023), dan Khaniya
et al. (2023) menyatakan bahwa kepemilikan
institusional tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan uraian di atas,
maka hipotesis yang diperoleh adalah:
He: Kepemilikan institusional berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

Pertumbuhan
Perusahaan
Putra dan Badjra (2015) menyatakan
bahwa pertumbuhan penjualan merupakan
peningkatan jumlah penjualan dari tahun ke
tahun atau dalam jangka waktu tertentu. Fajriah
et al. (2022) dan Adnyani dan Suaryana (2020)

Penjualan  dan  Nilai
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menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan
memiliki  pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Perusahaan dengan pertumbuhan
penjualan yang tinggi mengindikasikan
peningkatan pendapatan dan perkembangan
yang pesat sehingga investor tertarik untuk
menanamkan modal yang pada akhirnya akan
meningkatkan nilai perusahaan (Fajriah et al.
2022).

Hasil penelitan yang dilakukan
Romadhoni (2022) dan Iswanti et al. (2020)
menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan
memiliki pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian dari Iskandar (2021),
Mutiara et al. (2022), serta Regina dan Harjanto
(2022) menyatakan bahwa pertumbuhan
penjualan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, maka
hipotesis yang diperoleh adalah:

H7: Pertumbuhan penjualan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Umur Perusahaan dan Nilai Perusahaan
Ashari_dan Putra (2016) menyatakan
bahwa umur perusahaan merupakan rentang
waktu sejak awal mula perusahaan itu berdiri
dan mampu menjalankan kegiatan operasional,
hingga dapat mempertahankan kelangsungan
hidupnya. Penelitian yang dilakukan oleh Hasan

Profitabilitas

Ukuran Perusahaan

Likuiditas

Activitvy Ratio

Struktur Modal

Kepemilikan Institusional

Pertumbuhan Peniualan

Umur Perusahaan

dan Meidiyustiani (2023) dan Nopita et al. (2023)
menyatakan bahwa umur perusahaan memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal
ini menunjukkan bahwa umur perusahaan dapat
memberikan sinyal positif kepada calon investor
karena mencerminkan kemampuan perusahaan
untuk bertahan dalam jangka waktu yang
panjang. Dengan demikian, semakin lama umur
perusahaan maka akan meningkatkan nilai
perusahaan (Hasan dan Meidiyustiani 2023).
Hal ini berlawanan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Septiana dan Gustyana
(2021), Muzayin dan Trisnawati (2022), dan
Khaniya et al. (2023) yang menyatakan bahwa
umur perusahaan memiliki pengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Penelitian dari
Nurmawati dan Fauziah (2022), Abdillah dan
Jalil (2022), serta Fuadi et al. (2022)
menyatakan bahwa umur perusahaan tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang
diperoleh adalah:
Hs: Umur perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Model Penelitian
Berikut merupakan bentuk dari model penelitian
yang digunakan pada penelitian ini:

Nilai Perusahaan

Gambar 1 Model Penelitian
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Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel
I Jumlah Jumlah
No. Kriteria Sampel Perusahaan Data
1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 164 492
selama periode 2020 sampai tahun 2023.
2  Perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan laporan keuangan (11) (33)
tahunan secara konsisten di Bursa Efek Indonesia selama periode
2020 sampai tahun 2023.
3 Perusahaan manufaktur yang tidak konsisten menerbitkan laporan (2) (6)
keuangan tahunan dengan tahun buku yang berakhir pada 31
Desember selama periode 2020 sampai tahun 2023.
4 Perusahaan manufaktur yang tidak menyajikan laporan keuangan (27) (81)
tahunan dalam bentuk mata uang Rupiah selama periode 2020
sampai tahun 2023.
5 Perusahaan manufaktur yang tidak menghasilkan laba bersih (43) (129)
secara konsisten selama periode 2021 sampai tahun 2023.
6 Perusahaan manufaktur yang tidak memiliki saham atas (0) (0)
kepemilikan institusional selama periode 2021 sampai tahun 2023.
Total Sampel Penelitian 81 243
Sumber: Hasil pengumpulan data
METODE PENELITIAN Total Equity

Objek penelitian yang digunakan adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2021 sampai
tahun 2023 dengan jumlah sampel penelitian
sebanyak 243 data perusahaan. Dalam
penelitian ini, pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling.
Hasil pemilihan sampel yang sesuai dengan
kriteria yang dapat dilihat pada tabel 1.

Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini, pengukuran nilai
perusahaan menggunakan proksi price book
value (PBV) sesuai dengan penelitian yang telah
dilakukan oleh Soetjanto dan Thamrin (2020)
dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

PBY= Price
" Book value per share

Menurut Irwanto et al. (2023), formula untuk
menghitung book value per share sebagai
berikut:

) Number of shares outstanding

Profitabilitas

Profitabilitas dalam penelitian ini dapat
dihitung melalui Return on Assets (ROA), yaitu
rasio yang menunjukkan seberapa besar
keuntungan yang dapat dihasilkan perusahaan
dari penggunaan aset yang dimilikinya (Bon dan
Hartoko 2022). Pengukuran Return on Assets
(ROA) seperti yang digunakan Bon dan Hartoko
(2022) dengan rumus:

Net Income
ROA=

Total Assets

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan skala
yang digunakan untuk menentukan peringkat
perusahaan berdasarkan total aset yang
dimilikinya (Bon dan Hartoko 2022). Rumus
untuk menghitung Ukuran perusahaan seperti
yang digunakan Bon dan Hartoko (2022) adalah:

SIZE= Ln(Total Aset)
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Likuiditas

Likuiditas diukur menggunakan Current
Ratio (CR), vyaitu ukuran kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau
utang jangka pendeknya ketika jatuh tempo
(Soetjanto _dan Thamrin 2020). Pengukuran
Current Ratio (CR) seperti yang digunakan
Soetjanto dan Thamrin (2020) dengan rumus:

_ Current Assets
" Current Liabilities

Activity Ratio

Activity ratio dalam penelitian ini diukur
menggunakan Total Assets Turnover (TATO),
yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur
tingkat efektivitas suatu perusahaan dalam
menggunakan asetnya untuk memperoleh
keuntungan (Soetjanto dan Thamrin 2020).
Pengukuran Total Assets Turnover (TATO)
seperti yang digunakan Soetjanto dan Thamrin
(2020) dengan rumus:

TATO=

Sales
Total Assets

Struktur Modal

Struktur ~ modal  dapat  diukur
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yaitu
rasio yang menunjukkan seberapa besar aset
suatu perusahaan dibiayai oleh utang atau
seberapa besar pengaruh utang perusahaan
terhadap pengelolaan aset (Soetjanto dan
Thamrin 2020). Pengukuran Debt to Equity Ratio
(DER) seperti yang digunakan Winata dan

Agustina (2021) dengan rumus:
_ Total Liabilities
" Total Assets

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merupakan
saham perusahaan yang kepemilikannya dimiliki
oleh pihak eksternal seperti perusahaan
asuransi, bank, perusahaan investasi atau
lembaga lainnya (Sukmawardini dan Ardiansari
2018). Pengukuran kepemilikan institusional

seperti yang digunakan Tania dan Susanti
(2023) dengan rumus:

0= Shares Owned by Institution
B Oustanding Shares

Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan penjualan merupakan
peningkatan jumlah penjualan dari waktu ke
waktu selama periode tertentu  yang
mencerminkan keberhasilan investasi di masa
lalu (Adnyani dan Suaryana 2020). Pengukuran
pertumbuhan penjualan seperti yang digunakan
Adnyani dan Suaryana (2020) dengan rumus:

_ Sales (t)-Sales (t-1)
Sales (t-1)

Umur Perusahaan

Umur perusahaan merupakan lamanya
waktu sejak awal mula perusahaan itu didirikan
hingga mampu mempertahankan kelangsungan
hidupnya (Septiana dan Gustyana 2021).
Pengukuran umur perusahaan seperti yang
digunakan oleh Abdillah dan Jalil (2022) dengan
rumus:

Age= Annual Report Year - Company Established

METODE ANALISIS DATA

Uji hipotesis pada penelitian ini
menggunakan model analisis regresi berganda
untuk mengetahui apakah ada pengaruh
variabel  independen  terhadap  variabel
dependen. Dalam pengujian ini dibentuk model
persamaan regresi berganda dengan tingkat
signifikansi 5% (a = 0,05) seperti berikut:

PBV = Bo +B1ROA + B.SIZE + B3CR +
B4TATO +BsDER +B6l0 + [7SG +

BsAGE + ¢
Keterangan:
PBV = Nilai Perusahaan
0 = Konstanta
B1- 38 = Koefisien Regresi
ROA = Profitabilitas
SIZE = Ukuran Perusahaan
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CR = Likuiditas

TATO = Activity Ratio

DER = Struktur Modal

[0} = Kepemilikan Institusional
HASIL PENELITIAN

SG = Pertumbuhan Penjualan
AGE = Umur Perusahaan
£ = Error

Tabel 2 Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PBV 243 0,25684 4485702 2,46993 4,85493
ROA 243 0,00125 0,36362 0,08108 0,06749
SIZE 243 25,16100 33,73062 28,76776 1,67691

CR 243 0,55166 486,71739 8,36665 47,03331
DER 243 0,00249 3,92840 0,69277 0,6559%4
[0} 243 0,00026 0,99950 0,76913 0,26191
SG 243 -0,54228 2,47285 0,14728 0,30943
TATO 243 0,00766 6,94937 1,05311 0,79019
AGE 243 7 94 41,09 17,404
Sumber: Pengolahan data SPSS
Tabel 3 Hasil Uji Hipotesis
Variabel B Sig. Kesimpulan
(Constant) -1,280 0,725 -
ROA 38,483 0,000 H1 diterima
SIZE -0,126 0,349 H, tidak diterima
CR 0,012 0,007 Hs diterima
DER 4174 0,000 Hy diterima
[0] 0,125 0,881 Hs tidak diterima
SG -0,431 0,519 He tidak diterima
TATO -0,456 0,087 Hy tidak diterima
AGE 0,046 0,000 Hg diterima

Sumber: Pengolahan data SPSS

Pada tabel 2 statistik deskriptif
menunjukkan bahwa terdapat 81 perusahaan
dengan total data sebanyak 243 yang berhasil
terpilih menjadi sampel penelitian ini. Variabel
nilai perusahaan (PBV) memiliki nilai rata-rata
sebesar 2,46993 dengan nilai standar deviasi
sebesar 4,85493. Variabel profitabilitas (ROA)
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,08108 dengan
nilai standar deviasi sebesar 0,06749. Variabel
Ukuran perusahaan (SIZE) memiliki nilai rata-
rata sebesar 28,76776 dengan nilai standar
deviasi sebesar 1,67691. Variabel likuiditas (CR)

memiliki nilai rata-rata sebesar 8,36665 dengan
nilai standar deviasi sebesar 47,03331. Variabel
struktur modal (DER) memiliki nilai rata-rata
sebesar 0,69277 dengan nilai standar deviasi
sebesar  0,65594. Variabel kepemilikan
institusional (I0) memiliki nilai rata-rata sebesar
0,76913 dengan nilai standar deviasi sebesar
0,26191. Variabel pertumbuhan penjualan (SG)
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,14728 dengan
nilai standar deviasi sebesar 0,30943. Variabel
activity ratio (TATO) memiliki nilai rata-rata
sebesar 1,05311 dengan nilai standar deviasi
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sebesar 0,79019. Variabel umur perusahaan
(AGE) memiliki nilai rata-rata sebesar 41,09
dengan nilai standar deviasi sebesar 17,404.

Pada tabel 3 hasil uji t menunjukkan
bahwa variabel profitabilitas (ROA) memiliki nilai
koefisien sebesar 38,483 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05
yang artinya Hi diterima sehingga variabel
profitabilitas memiliki pengaruh positif secara
individual terhadap nilai perusahaan. Kondisi ini
mencerminkan bahwa profitabilitas yang tinggi
dapat memengaruhi persepsi investor untuk
berinvestasi. Dengan meningkatnya minat
investor maka permintaan terhadap saham
perusahaan juga bertambah, yang pada
akhirnya dapat mendorong kenaikan harga
saham dan meningkatkan nilai perusahaan (Bon
dan Hartoko 2022).

Variabel ukuran perusahaan (SIZE)
memiliki nilai koefisien sebesar -0,126 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,349 lebih besar dari
0,05 yang artinya H. tidak dapat diterima
sehingga variabel ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh secara individual terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan dengan aset yang besar tidak selalu
menjamin perolehan keuntungan yang besar
dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki
total aset kecil. Selain itu, pengelolaan aset yang
tidak maksimal oleh manajemen dapat
menghambat perusahaan dalam mencapai
tujuannya untuk memperoleh keuntungan (Bon
dan Hartoko 2022). Oleh karena itu, ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Varibel likuiditas (CR) memiliki nilai
koefisien sebesar 0,012 dengan nilai signifikansi
sebesar 0,007 lebih kecil dari 0,05 yang artinya
Hs diterima sehingga variabel likuiditas memiliki
pengaruh positif secara individual terhadap nilai
perusahaan. Tingkat likuiditas yang tinggi
mengurangi risiko kegagalan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek kepada
kreditur.  Rasio likuiditas yang  tinggi
mencerminkan efisiensi perusahaan dalam
mengelola aktiva lancar sehingga menunjukkan

kinerja perusahaan yang baik dan meningkatkan
minat investor untuk berinvestasi yang pada
akhimya dapat meningkatkan terhadap nilai
perusahaan (Kahfi et al. 2018).

Variabel struktur modal (DER) memiliki
nilai koefisien sebesar 4,174 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05
yang artinya Hs diterima sehingga variabel
struktur modal memiliki pengaruh positif secara
individual terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan ~ bahwa  semakin  besar
penggunaan utang sebagai sumber pendanaan,
perusahaan dipandang memiliki keyakinan
terhadap prospek masa depannya. Investor
cenderung melihat perusahaan dengan tingkat
utang yang tinggi sebagai pihak yang mampu
mengelola modal secara efektif untuk ekspansi
atau pengembangan bisnis. Dengan harapan
perusahaan akan semakin berkembang dapat
menarik minat investor untuk membeli saham,
yang pada akhirmya meningkatkan nilai
perusahaan (Stephanie dan Agustina 2019).

Variabel kepemilikan institusional (10)
memiliki nilai koefisien sebesar -0,125 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,881 lebih besar dari
0,05 yang artinya Hs tidak dapat diterima
sehingga variabel kepemilikan institusional tidak
memiliki pengaruh secara individual terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
pihak institusi tidak memiliki kemampuan yang
memadai untuk mengawasi manajemen secara
efektif. Hal ini disebabkan oleh asimetri
informasi, di mana manajemen memiliki akses
yang lebih lengkap terhadap informasi
dibandingkan pihak institusi (Sukmawardini dan
Ardiansari 2018). Oleh karena itu, kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Variabel pertumbuhan penjualan (SG)
memiliki nilai koefisien sebesar -0,431 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,519 lebih besar dari
0,05 yang artinya Hs tidak dapat diterima
sehingga variabel pertumbuhan penjualan tidak
memiliki pengaruh secara individual terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
investor tidak menjadikan tingkat pertumbuhan
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penjualan sebagai faktor utama dalam
pengambilan keputusan investasi. Penjualan
yang tinggi maupun rendah tidak dapat
memastikan  tingkat pengembalian  yang
diharapkan oleh investor (Afinidy et al. 2021).
Oleh karena itu, pertumbuhan penjualan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Variabel activity ratio (TATO) memiliki
nilai koefisien sebesar -0,456 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,087 lebih besar dari 0,05
yang artinya H7 tidak dapat diterima sehingga
variabel activity ratio tidak memiliki pengaruh
secara individual terhadap nilai perusahaan. Hal
ini dikarenakan terdapat perusahaan dengan
aset yang tinggi tetapi tingkat penjualan yang
rendah, yang menunjukkan ketidakmampuan
perusahaan dalam mengelola aset yang
dimilikinya dengan baik. Hal ini mengindikasikan
bahwa efisiensi pengelolaan aset tidak selalu
menjadi penentu utama nilai perusahaan
(Ahmad et al. 2022) .Oleh karena itu, activity
ratio tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Variabel umur perusahaan (AGE)
memiliki nilai koefisien sebesar 0,046 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari
0,05 yang artinya Hg diterima sehingga variabel
umur perusahaan memiliki pengaruh positif
secara individual terhadap nilai perusahaan.
Perusahaan yang telah berdiri lama cenderung
lebih  dipercaya oleh investor. Hal ini
dikarenakan perusahaan biasanya memiliki aset
lebih besar, mampu menghasilkan laba lebih
tinggi, dan mampu bertahan dengan baik,
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan
(Hasan dan Meidiyustiani 2023).

PENUTUP
Hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel profitabilitas, likuiditas, struktur modal,
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