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Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh
likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), leverage (DAR) dan aktivitas
(TATO) terhadap nilai perusahaan (PBV). Populasi yang digunakan
pada penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur bergerak pada bidang
industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2018-2022. Jenis
data yang digunakan merupakan data sekunder dengan mengumpulkan
data sampling dan perusahaan yang mempunyai data likuiditas,
profitabilitas, leverage dan aktivitas, sehingga memperoleh jumlah
sampel 155 perusahaan. Hasil pengujian pada penelitian ini menunjukan
bahwa leverage (DAR) berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV) dan profitabilitas (ROA) berpengaruh positif tetapi
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Sedangkan aktivitas
(TATO) berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan
(PBV) dan likuiditas berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV).

Kata Kunci likuiditas , profitabilitas, leverage, aktivitas ,nilai perusahaan

I PENDAHULUAN
.

Tujuan dari setiap perusahaan adalah mencapai keuntungan yang maksimal,
mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan, meningkatkan pertumbuhan,
mensejahterakan tenaga kerja dan terutama mensejahterakan para pemegang saham. Jika
perusahaan ingin tahu perusahaan tersebut mengalami penurunan atau peningkatan nilai
perusahaan, maka dapat dilihat dari harga sahamnya, karenapara investor menilai
perusahaan dari pergerakan harga saham yang ditransaksikan bursa efekuntuk perusahaan
go public. Bagi perusahaan yang akan go publik nilai perusahaan dapat diindikasikan dari
jumlah variabel yang melekatpada perusahaan tersebut. Misalnya saja assetyang dimiliki
perusahaan, keahlian manajemen dalam mengelola perusahaan. Nilai perusahaan
diartikan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh calon investor seandainya suatu
perusahaan akan dijual.

Nilai perusahaan dianggap penting bagi investor dan kreditur untuk diketahui karena nilai
perusahaan memberikan sinyal positif bagi investor untuk menanamkan modal pada sebuah
perusahaan, sedangkan bagi pihak kreditur nilai perusahaan mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk membayar utangnya sehingga pihak kreditur tidak merasa takut dalam
memberikan pinjaman kepada perusahaan tersebut. Dalam hal ini, nilai perusahaan adalah sebagai
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gambaran bagi para pemegang saham untuk menjalankan keberlangsungan kinerja perusahaan
dimasa mendatang. Jika nilai perusahaan meningkat, maka para pemegang saham akan tertarik
untuk menanamkan modal dengan membeli kepemilikan saham perusahaan. Perusahaan
mempunyai tujuan untuk terus memperoleh laba yang terus bertumbuh secara konsisten dari tahun
ke tahun. Perusahaan diharuskan untuk senantiasa ada dalam kondisi yang baik agar dapat
mempertahankan aktivitas perusahaan serta menjaga kepercayaan dari investor. Setelah tujuan
tersebut tercapai secara bertahap perusahaan hendak mengarah pada suatu pencapaian jangka
panjang, tidak hanya bertujuan untuk memperoleh laba tetapi memakmurkan pemegang saham
dan juga menaikkan nilai perusahaan.

Faktor — faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan antara lain likuiditas,
leverage, profitabilitas dan aktivitas. Likuiditas yang dikelola dengan baik dapat
memberikan indikasi prospek perusahaan agar lebih produktif sehingga dapat memicu
investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham. Likuiditas akan mempengaruhi nilai
perusahaan yang akan memberikan sinyal positif kepada para pemegang saham. Tingkat
likuiditas yang tinggi akan menunjukkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang
baik sehingga akan berdampak pada kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya secara tepat waktu. Tentunya hal ini dapat menarik investor untuk
berinvestasi pada perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan nilai dari suatu
perusahaan. Hasil penelitian (Andini, Hasanudin & muh. Akmal, 2023) dan (Hidayatul
fateha et al., 2021) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun hal ini bertentangan dengan penelitian (Nabila Hanifa,
2018) dan (Nike Aprilya & Moch. Irsyad, 2021) menyatakan bahwa likuiditas
berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah ukuran kemampuan manajemen perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan selama suatu periode tertentu (Rudianto, 2021:129).
Keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang sangat dipengaruhi oleh kemampuan
perusahaan memperoleh laba secara berkelanjutan. Lebih lanjut kemampuan perusahaan
memperoleh laba akan berpengaruh secara langsung terhadap tingkat kesejahteraan
seluruh anggota dari suatu perusahaan. Semakin tinggi laba yang diperoleh semakin
sejahtera seluruh anggota perusahaan. Profitabilitas yang tinggi juga menunjukkan
prospek perusahaan yang baik, sehingga akan menciptakan sentimen positifbagi
pemegang saham dan nilai perusahaanakan meningkat (Ista Yansi et al., 2016). Hasil
penelitian (Ni Made Apriantini dkk, 2022) dan (Nabila Hanifah, 2020) yang menyatakan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun
hal ini bertentangan dengan penelitian (Suci Anggraini & Rosalia, 2020) dan (Mitta Putri
Kurniasari, 2017) bahwa profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Leverage merupakan kemampuan kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi
utang lancar maupun hutang jangka panjang atau rasio yang digunakan untuk menilai
sejauh mana perusahaan di biayai dengan menggunakan utang (Andi Kartika et al., 2020).
Rasio leverage ini menggunakan pemakaian hutang oleh perusahaan untuk menjalankan
kegiatan operasional perusahaan. Mengetahui besar kecilnya pengaruh hutang terhadap
jumlah asset perusahaan dianggap penting bagi para investor. Leverage dianggap
memiliki tingkat keuntungan apabila perusahaan mampu menggunakan ekuitas sebagai
sumber penggunaan dana daripada menggunakan hutang, sehingga berpengaruh terhadap
nilai perusahaan karena akan menunjukan kecilnya resiko keuangan yang ditanggung
oleh perusahaan. Hasil penelitian (Novandi Wardhanadan, 2020) dan (Khosyi Tiara
Anggita, 2022) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun hal ini bertentangan dengan penelitian (Andini
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Nurwulandari et al., 2023) dan (Ronni Andri et al., 2021) menyatakan leverage
berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Rasio aktivitas digunakan oleh manajer untuk mengetahui sejauh mana
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset-aset yang dimiliki untuk menghasilkan
laba (Ista Yansi et al., 2016). Rasio aktivitas terhadap perusahaan menunjukkan seberapa
efektif perusahaan mengelola sumber daya atau aktivanya. Jika suatu perusahaan
memiliki banyak aktiva, maka biaya modalnya yang didapat meningkat sehingga akan
berdampak terhadap keuntungan perusahaan. Sebaliknya, jika suatu perusahaan memiliki
tingkat aktiva yang rendah, keuntungan yang didapat perusahaan juga akan menurun.
Oleh karena itu, manajemen suatu perusahaan dituntut untuk menetapkan strategi yang
baik untuk mencegah resiko penurunan dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Jika
kinerja perusahaan dikatakan baik maka nilai perusahaan juga akan dikatakan baik. Hasil
penelitian (Widya Kartika & Rinny, 2023) dan (Ista Yansi Rinnaya, 2016) bahwa
aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hal ini
bertentangan dengan penelitian (Dwi Astuti, 2021) (Riska Yulianti & Andam Dewi,
2021) menyatakan bahwa aktivitas berpengaruh negative tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Il. LANDASAN TEORI

1. Teori Sinyal (Signaling Theory)

Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dapat menjadi sinyal
bagi pihak di luar perusahaan, terutama bagi pihak investor yaitu laporan tahunan.
Laporan tahunan hendaknya mengungkapkan informasi yang dianggap penting untuk
diketahui oleh pengguna laporan, baik pihak dalam maupun pihak. Integritas informasi
suatu perusahaan dalam laporan keuangan yangmencerminkan nilai perusahaan yang
merupakan sinyal positif yang dapatmempengaruhi opini investor dan kreditor serta
pihak-pihak lain yang berkepentingan (Ista yansi dkk, 2016). Teori sinyal merupakan
basis teori yang mendasari hubungan dari pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan. Informasi diterima oleh investor terlebih dahulu diterjemahkan sebagai
sinyal yang baik (good news) atau sinyal yang jelek (bad news). Jika laba yang dilaporkan
oleh perusahaan meningkat maka informasi tersebut dapat dikategorikan sebagai sinyal
baik karena mengindikasikan kondisi perusahaan yang baik. Sebaliknya jika laba yang
dilaporkan menurun maka perusahaan berada dalam kondisi tidak baik sehingga dianggap
sebagai sinyal yang jelek.

2. Nilai Perusahaan

Tujuan perusahaan yang utama adalah memperhatikan kesejahteraan pemilik
perusahaan dengan cara mengoptimalkan nilai perusahaan. Menurut (Lina & Sri Sudarsi,
2022) Nilai perusahaan merupakan pemahaman investor terhadap suatu tingkat
keberhasilan perusahaan, karena sering dikaitkan dengan harga saham. Tingginya nilai
suatu perusahaan akan membuat kalangan pasar percaya terhadap  pola kerja
manajemen dalam mengelola perusahaan serta menjadikan prospek perubahan terhadap
perusahaan di masa yang akan datang. Price to Book Value (PBV) merupakan tingkat
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai relatif terhadap jumlah modal yang
telah diinvestasikan. PBV yaitu perbandingan harga saham dengan nilai buku perusahaan
per lembar saham.
PBV = Harga perlembar saham / Nilai Buku x 100%
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3. Likuiditas

CR merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara
keseluruhan (Agus Budi et al., 2022). CR juga digunakan sebagai pencegah kerugian, dan
cadangan dana lancar dimana semakin tinggi nilai CR maka nilai perusahaan dari sisi
likuiditas akan terlihat baik dan risiko yang akan diterima investor semakin kecil.
CR = Asset Lancar / Hutang Lancar x 100%

4.  Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan
menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan seperti aktiva, modal, atau
penjualan perusahaaan (lda Nurhayati & Andi Kartika, 2020). ROA yang tinggi
mencerminkan kinerja perusahaan yang baik karena tingkat pengembalian investasi atas
aset semakin besar maka risiko yang memiliki keterkaitan pada saham akan semakin kecil
karena operasional perusahaan berjalan lancar akibat dari pengelolaan aktiva yang baik
(Suci Anggraini, 2020).
ROA = Laba bersih / Total Asset x 100%

5. Leverage

Leverage dalam penelitian ini diproksi dan diukur menggunakan debt to asset ratio
(DAR). DAR merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar
perusahaan memakai hutang dalam melakukan pembiayaan terhadap jumlah aktiva atau
asetnya. Semakin tinggi nilai rasio ini berarti semakin besar jumlah modal pinjaman yang
digunakan untuk investasi pada aktiva untuk menghasilkan keuntungan bagi perusahaan
(Suci anggraini, 2020). Adapun rumus debt to asset ratio (DAR)adalah sebagai berikut:
DAR = TOTAL HUTANG / TOTAL ASSET X 100%

6.  Aktivitas

Rasio aktivitas dalam penelitian ini diproksi atau diukur menggunakan total asset
turnover (TATO) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa efisiennya
dari seluruh aktiva perusahaan digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan
(Anggarini & Widhiastuti, 2020). Perputaran total aktiva menunjukkan kondisi
bagaimana perusahaan mampu menggunakan keseluruhan aktiva secara efektivitas untuk
meningkatkan penjualan agar mendapatkan keuntungan. Perusahaan dengan tingkat
penjualan yang besar diharapkan mampu mendapatkan laba yang besar pula. Nilai TATO
yang semakin besar menunjukkan nilai penjualannya juga semakin besar dan harapan
yang diperoleh laba juga semakin besar juga. Total Asset Turnover dirumuskan sebagai
berikut:
TATO = Penjualan Bersih : Total Asset x 100%

I11. METODOLOGI PENELITIAN

Objek penelitian ini adalah pada Perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2022. Teknik
pengumpulan data yang digunakan untuk melaksanakan penelitian ini menggunakan dua
metode yaitu Studi Dokumentasi dan Studi literatur. Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan manufaktur sector industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2018-2022 danTeknik dalam penelitian ini menggunakan purposive
sampling. Variable yang akan di uji dalam penelitian ini likuiditas (CR), profitabilitas
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(ROA), leverage (DAR), aktivitas (TATO) dan nilai perusahaan (PBV). Adapun tahapan
dalam melakukan analisis data penelitian antara lain statistic deskriptif, uji validitas,uji
reliabilitas, uji regres linear berganda, uji F, uji R?, uji t. alat dalam melakkan peneitian
yaitu dengan menggunakan SPSS.

IV. HASIL PENELITIAN
1.  Hasil Uji Tehnik Analisis Data

Statistik Deskriptif

Pengujian ini digunakan untuk menggambarkan atau mendeskripsikan data
mengenai nilai minimum, maksimum, mean, standar deviasi dari data yang diuji. Variabel
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Likuiditas (CR), Profitabilitas (ROA),
Leverage (DAR), Aktivitas (TATO) terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Berikut ini
merupakan data statistik deskriptif sebagai berikut :

Tabel 4.2. Analisis Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Statistic  [Statistic Statistic Statistic  [Statistic

CR 155 5 10.67 2.0643 1.31238

ROA 155 .01 1.24 .0903 .15432

DAR 155 10 42.00 .6915 3.35630

TATO (155 .02 4.39 1.0060 .57584

PBV (515 .00 2.42 .3254 .26958

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji dan mengetahui apakah dalam model
regresi variabel pengganggu atau residual mempunyai distribusi normal. Dalam
pengujian ini menggunakan uji analisis statistik dengan uji skewness dan uji kurtosis.
Hasil uji tersebut membandingkan nilai Z hitung dengan nilai kritisnya yaitu untuk taraf
signifikan o = 0,05%, nilai kritisnya 1,96. Kriteria pengujian ini ketika nilai Zkurtosis
dan Zskewness < 1,96 maka dapat dikatakan pengujian yang dilakukan terdistribusi
normal.
Berikut hasil uji normalitas:

Tabel 4.3 Uji Normalitas

Descriptive Statistics

Skewness Kurtosis
Statistic  [Std. Error  [Statistic |Std. Error
Unstandardized Residual 622 .695 1.121 1.387

Berdasarkan hasil uji normalitas diatas diperoleh nilai Z skewness sebesar 0,894 < 1,96
dan nilai Z kurtosis sebesar 0,808 < 1,96 sebagai nilai kritisnya (dengan nilai signifikansi
0,05 atau 5%). Dapat disimpulkan bahwa nilai residual sudah terdistribusi normal.

2. Uji Asumsi Klasik

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji dan mengetahui adakah keterkaitan
antara variabel bebas satu dengan variabel bebas lainnya. Hasil uji multikolinearitas
adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.4. Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
CR .989 1.011
ROA .935 1.070
DAR .992 1.008
TATO .940 1.063
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan dari hasil pengujian pada tabel 4.4 diatas, dapat dilihat bahwa nilai tolerance
yang diperoleh dari penelitian ini lebih dari 0,10. Pada likuiditas sebesar (0,989 > 0,10),
profitabilitas sebesar (0,935 > 0, 10), leverage sebesar (0,992 > 0,10), aktivitas sebesar
(0,940 > 0,10). Hal ini serupa dengan nilai VIF yang diperoleh dari penelitian ini kurang
dari 10,00. Pada likuiditas sebesar (1,011 < 10), profitabilitas sebesar (1,070 < 10),
leverage sebesar (1,008 < 10), aktivitas sebesar (1,063 < 10). Dapat disimpulkan bahwa
hasil penelitian ini tidak terjadi gejala atau masalah multikolinearitas antara variabel
independen.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji dan mengetahui apakah pada model
regresi linear ada kolerasi antara kesalahan pengganggu (residual) pada periode t dengan
kesalahan penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Uji yang digunakan dalam
penelitian ini adalah uji Durbin-Watson (DW Test), yang mengartikan bahwa tidak
terjadinya autokorelasi dalam pengujian tersebut (Ghozali, 2018). Pengujian autokorelasi
adalah sebagai berikut:

Tabel 4.5. Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted R |Std. Error of Durbin-
Model R R Square |Square the Estimate  |Watson
1 .697° .485 471 19599 1.817
a. Predictors: (Constant), CR, ROA, DAR dan TATO

b. Dependent Variable: PBV

Berdasarkan hasil perhitungan diatas, terlihat angka dU sebesar 1,790. Menunjukan nilai
yang lebih kecil dari angka d yang diperoleh sebesar 1,817 dan terlihat angka d diperoleh
sebesar 1,817. Menunjukan nilai yang lebih kecil dari angka 4-dU sebesar 2,208 maka
hal ini dapat diartikan du<d<4-du (1,790 < 1,817 < 2,208) sehingga data dalam penelitian
ini tidak terjadi autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji dan mengetahui adanya
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Berikut
ini pengujian heteroskedastisitas:
Tabel 4.6 Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?
Model lUnstandardized Coefficients [Standardized Coefficients [T Sig.
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B Std. Error Beta
1 |(Constant) [122 027 4.538 1.000
CR .009 .007 103 1.270 |.206
ROA -.027 .065 -.035 -.423 673
DAR -.002 .003 -.049 -.608 |544
TATO .014 .017 .065 782 436

a. Dependent Variable: Resabs

Berdasarkan pada table 4.6 menunjukkan bahwa nilai sig dari semua variabel lebih dari
0,05. likuiditas (CR) sebesar (0,206), profitabilitas (ROA) sebesar (0,673), leverage
(DAR) sebesar (0,544), dan yang terakhir aktivitas (TATO) sebesar (0,436). Dapat
disimpulkan bahwa data tersebut tidak ada terjadinya gejala atau masalah

heteroskedastisitas.

3. Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 4.7 Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta
1 |(Constant) 481 .044

CR -.013 012 -.064

ROA .206 .106 118

DAR .048 .005 .602

TATO -.142 .028 -.303
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan data tabel 4.7 didapatkan persamaan regresi linear yang mencerminkan
adanya hubungan antara variabel independent dengan variabel dependen, sebagai berikut:
Nilai Perusahaan = 0,481 — 0,013 Likuiditas + 0,206 Profitabilitas + 0,048 Leverage -

0,142 Aktivitas + e

4. Uji Model Penelitian

Uji F

Uji F bertujuan untuk menguji dan mengetahui pengaruh variabel-variabel
independen secara layak terhadap variable dependen. Hasil uji F sebagai berikut:

Tabel 4.8 Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares  |[Df  |Mean Square Sig.
1 |Regression [5.429 4 1.357 35.337 000
Residual 5.762 150 |038
Total 11.191 154
a. Dependent Variable: PBV
b. Predictors: (Constant), CR, ROA, DAR dan TATO
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Berdasarkan tabel 4.9 diatas nilai signifikasi F sebesar 0,000 < 0,05 atau 5%. Dapat
disimpulkan bahwa model yang digunakan pada penelitian ini layak. VVariabel Likuiditas,
Profitabilitas, Leverage dan Aktivitas secara bersama-sama (simultan) berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan.

Koefisien Determinasi (R?)

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model
yang digunakan dalam menjelaskan variasi variabel dependen dengan nilai antara nol dan
satu. Hasilpengujian koefisien determinasi adalah sebagai berikut:

Tabel 4.9 Koefisien Determinasi

Model Summary®

Adjusted R(Std. Error of |Durbin-
Model R R Square [Square the Estimate  |Watson
1 6972 485 471 19599 1.717
a. Predictors: (Constant), CR, ROA, DAR dan TATO

b. Dependent Variable: PBV

Berdasarkan tabel 4.9 uji koefisien determinasi pada nilai adjusted R square dari nol
sampai satu, semakin besar nilai mendekati angka satu menandakan bahwa variabel
dependen (Nilai Perusahaan) dapat dijelaskan secara keseluruhan oleh variable
independen. Nilai adjusted R square sebesar 0,471 atau 47,1% hal ini dapat dijelaskan
oleh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage dan Aktivitas dan sisanya sebesar 52,9% dapat
dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian.

Pengujian Hipotesis

Uji t

Hasil uji hipotesis (uji t) dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:
Tabel 4.10. Uji t

Coefficients?
Unstandardized Coefficients [Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 |(Constant) 481 .044 10.940 |.000
CR -.013 .012 -.064 -1.088 (278
ROA .206 .106 118 1.945 |054
DAR .048 .005 .602 10.243 (000
TATO -.142 .028 -.303 -5.018 (000
a. Dependent Variable: PBV

Didapatkan hasil hipotesis sebagai berikut:

1. Hipotesis pertama: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil
pengujian yang terlihat pada tabel 4.10 yaitu nilai koefisien likuiditas sebesar (-
0,013) dengan tingkat signifikansi sebesar (0,278 > 0,05) maka H1 ditolak.
Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Artinya perubahan likuiditas tidak akan berdampak pada nilai perusahaan.

2.  Hipotesis kedua: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil
pengujian yang terlihat pada tabel 4.10 yaitu didapat pada koefisien profitabilitas
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sebesar (0,206) dengan tingkat signifikansi sebesar (0,054 > 0,05) maka H2 ditolak.
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya
perubahan profitabilitas tidak akan berdampak pada nilai perusahaan.

3. Hipotesis ketiga: Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil
pengujian yang terlihat pada tabel 4.10 didapatkan nilai koefisien leverage sebesar
(0,048) dengan tingkat signifikansi sebesar (0,000 < 0,05) maka H3 diterima.
Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya
semakin tinggi leverage yang ada di suatu perusahaan, maka akan mempengaruhi
peningkatan nilai perusahaan.

4.  Hipotesis keempat: Aktivitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil
pengujian yang terlihat pada tabel 4.10 didapatkan nilai koefisien leverage sebesar
(0,142) dengan tingkat signifikansi sebesar (0,000 < 0,05) maka H4 diterima.
Aktivitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya
semakin tinggi aktivitas yang ada di suatu perusahaan, maka akan mempengaruhi
penurunan nilai perusahaan.

5. Pembahasan

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukan bahwa nilai likuiditas yang rendah biasanya dianggap menunjukan
terjadinya masalah dalam likuidasi, Namun dalam penelitian ini nilai likuiditas yang
terlalu tinggi dianggap kurang baik, karena pada kondisi tersebut menunjukkan banyak
dana perusahaan yang menganggur atau penempatan aktiva lancar yang tidak produktif,
sehingga menghambat kegiatan operasional karena laba yang diperoleh perusahaan
menurun. Selain itu, apabila perusahaan tidak mampu melunasi kewajiban jangka
pendeknya pada saat jatuh tempo, maka hal tersebut akan menjadi sinyal yang buruk dan
berdampak terhadap turunnya kepercayaan investor untuk menanamkan dananya kepada
perusahaan. Dari hasil pengujian dalam penelitian ini menunjukan likuiditas mempunyai
hubungan yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya perubahan pada
tingkat likuiditas tidak berdampak terhadap perubahan tersebut. Sehingga meskipun
likuiditas perusahaan naik dan berpotensi menurunkan nilai perusahaan tetapi hal ini tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini kontradisi dengan hasil penelitian yang dilakukan (Aida Nur & Siti
Munfagiroh,2022) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Kadek ayu & Ayu Damayanti, 2016) yang membuktikan bahwa likuiditas berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas merupakan indikator penting bagi suatu perusahaan untuk melihat
keuntungan yang diperoleh melalui sumber daya yang dimilikinya, baik yang berasal dari
kegiatan operasionalnya maupun pendapatan investasi. Tingkat profitabilitas yang tinggi
akan berpengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini
membuktikan bahwa tinggi atau rendahnya profitabilitas tidak akan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hal ini dikarekanakan perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang
tinggi jika dilihat dari modal yang digunakan untuk kegiatan operasionalnya juga tinggi,
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maka keuntungan yang didapat perusahaan rendah sehingga tidak diminati para investor
karena dianggap tidak memiliki kinerja dan manajemen yang baik.

Hasil penelitian ini kontradisi dengan hasil penelitian yang dilakukan (Denita Intani,
2021) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Namun sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Heni &
Andi Kartika, 2022) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
mengidentifikasi bahwa leverage memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
dikarenakan membantu dalam mengoptimalkan modal internal yang dirasa kurang
mencukupi untuk membiayai pengeluaran perusahaan guna memperlancar kegiatan
operasionalnya. Sehingga dalam hal ini perusahaan menggunakan hutang untuk
membiayai pembelian. Perusahaan dengan tingkat hutang yang terlalu tinggi akan
meningkatkan beban biaya bunga yang tinggi sehingga akan mengurangi laba. Namun,
perusahaan dengan hutang yang tinggi juga dapat dicegah dengan mengendalikan
penggunaan arus kas perusahaan secara optimal. Besarnya jumlah hutang yang digunakan
akan mempengaruhi jumlah ekuitas yang dimiliki perusahaan sehingga perusahaan dapat
meningkatkan produktivitas dan pola kerja perusahaan yang dapat meningkatkan laba
sehingga harga saham dan nilai perusahaannya juga akan meningkat. Dengan demikian,
para investor menjadi tertarik untuk menanam dana nya pada perusahaan.

Hasil yang dilakukan dalam penelitian ini menunjukan leverage memiliki hubungan yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya setiap ada perubahan terhadap leverage
maka akan mempengaruhi nilai perusahaan secara signifikan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Nabila Hanifah,
2020) yang membuktikan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Pengaruh Aktivitas terhadap Nilai Perusahaan

Aktivitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukan nilai aktivitas yang tinggi mengidentifikasi bahwa perusahaan secara efektif
menggunakan total assetnya dalam memperoleh laba. Dengan memanfaatkan asset
perusahaan untuk kegiatan operasionalnya, maka akan meningkatkan jumlah produksi
perusahaan yang pada akhirnya juga dapat meningkatkan penjualan dan berpengaruh
terhadap harga saham sehingga nilai perusahaan juga ikut meningkat. Aktivitas dalam
penelitian ini berpengaruh negatif maka menunjukan sinyal negatif kepada para investor,
karena terdapat perputaran aktiva secara cepat ketika biaya nya meningkat maka hal ini
akan berdampak pada menurunnya laba, sehingga memberikan sudut pandang bahwa
kinerja keuangan perusahaan sedang dalam keadaan kurang baik yang menyebabkan
pihak perusahaan minim terhadap informasi yang diberikan para investor. Dalam hal ini
investor akan menganggap bahwa perusahaan memiliki total asset besar cenderung
menetapkan adanya laba ditahan lebih besar dibandingkan dengan dividen yang
dibagikan kepada para pemegang saham. Perusahaan yang mempertahankan laba untuk
digunakan sebagai modalnya kembali daripada membagi nya sebagai dividen dapat
mempengaruhi harga saham dan nilai perusahaannya (Zahra Ramdhonah et al., 2019).
Hasil yang dilakukan pada penelitian ini menunjukan hasil yang signifikan antara
aktivitas dengan nilai perusahaan. Artinya setiap adanya perubahan yang terjadi pada
rasio aktivitas maka nilai perusahaan akan berpengaruh terhadap perubahan tersebut.
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Hasil penelitian ini kontradisi dengan hasil penelitian yang dilakukan (Widya & Rinny,
2023) yang menyatakan bahwa aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Ronny Catur &
Nunung Nurhasanah, 2018) yang membuktikan bahwa aktivitas berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

V. KESIMPULAN
Bedasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, maka dapat disimpulkan pada penelitian ini Likuiditas berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Profitabilitas berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, kemudian pada Leverage
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, lalu Aktivitas berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
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