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ABSTRACT

Company value is the company's ability to pay dividends. The amount of dividends can
affect stock prices. If the dividend paid to shareholders is small, the share price of the company
that distributes it is also low. With large dividends will increase the value of the company. This
study aims to analyze and test (1) Financial Risk Analysis on Firm Value (2) Profitability
Analysis on Firm Value (3) Liquidity Analysis on Firm Value. The population in this study were
26 companies in the Manufacturing Sector of the Consumer Goods Industry in the Food and
Beverage Sub-sector. The sample of this study uses purposive sampling where the sampling has
a target and purpose in selecting samples based on predetermined criteria. The sample used
was 18 manufacturing companies in the consumer goods industry sector, food and beverage
sub-sector. The results of this study indicate that (1) Financial Risk does not contribute to Firm
Value (2) Profitability does not contribute to Firm Value (3) Liquidity contributes positively to
Firm Value.
Keywords: Financial Risk, Profitability, Liquidity, Firm Value

ABSTRAK

Nilai Perusahaan adalah kemampuan perusahaan dalam membayar dividen.
Besarnya dividen dapat mempengaruhi harga saham. Apabila dividen yang dibayarkan
kepada pemegang saham kecil maka harga saham perusahaan yang membagikannya juga
rendah. Dengan dividen yang besar akan meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis dan menguji (1)Analisis Risiko Keuangan terhadap Nilai
Perusahaan (2) Analisis Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan (3) Analisis Likuiditas
terhadap Nilai Perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Manufaktur
Sektor Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman sebanyak 26
perusahaan. Sampel penelitian ini menggunakan Purposive Sampling dimana pengambilan
sampel yang mempunyai target dan tujuan dalam memilih sampel berdasarkan kriteria yang
sudah ditentukan. Sampel yang digunakan sebanyak 18 perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi sub sektor makanan dan minuman. Hasil penelitian ini
menunjukan bahwa (1) Risiko Keuangan tidak berkontribusi terhadap Nilai Perusahaan (2)
Profitabilitas tidak berkontribusi terhadap Nilai Perusahaan (3) Likuiditas berkontribusi
positif terhadap Nilai Perusahaan.

Kata Kunci : Risiko Keuangan, Profitabilitas, Likuiditas, Nilai Perusahaan
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PENDAHULUAN

Perkembangan perekonomian Indonesia yang semakin membaik yang
terlihat dengan adanya pembangunan di segala bidang termasuk pembangunan
sektor ekonomi, hal ini membuat para pengusaha ingin membuka usaha di
Indonesia. Salah satu sektor usaha yang menurut para pengusaha tidak akan pernah
mati dengan pangsa pasar yang baik yaitu perusahaan industri barang konsumsi
makanan dan minuman (Food and Beverage) dikarenakan makanan dan minuman
adalah salah satu kebutuhan primer manusia selain tempat tinggal. Oleh karena itu
sektor ini merupakan peluang usaha yang mempunyai prospek yang baik untuk
memperoleh laba yang maksimal (Febrianto dan Rahayu, 2005:1-2).

Para pengusaha memiliki tujuan jangka pendek dan jangka panjang. Dalam
jangka pendek pengusaha bertujuan memperoleh laba secara maksimal dengan
menggunakan sumber daya yang ada. Sementara dalam jangka panjang tujuan
utama pengusaha adalah memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai Perusahaan begitu
penting untuk perusahaan karena menunjukan seberapa baik kinerja perusahaan
tersebut. Memaksimalkan nilai perusahaan dapat ditempuh dengan cara
memaksimalkan nilai sekarang atau present value semua keuntungan pemegang
saham yang diharapkan dapat diperoleh di masa depan (Pertiwi,2019)

Nilai perusahaan yang maksimal merupakan hasil penentuan dari struktur
modal yang optimal. Dimana penggunaan hutang perusahaan dapat
memaksimalkan nilai perusahaan. Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan
kemakmuran pemilik atau para pemegang saham melalui peningkatan nilai
perusahaan (Wahidahwati,2002).

Dalam penelitian ini menggunakan Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015 - 2019 sebagai objek penelitian karena Sektor Industri
Barang Konsumsi merupakan sektor yang memproduksi kebutuhan sehari - hari
seperti makanan dan minuman.

Tabel 1 Rata - Rata Nilai Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi
Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia Periode 2-15 -
2019.
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No Kode | Nama Perunsahaan PBV (X)
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
1 ALTO | TriBanvan Tirta Tk | 140 [0.01 | 1.86 [2.29% |218
2 CEEA | Wilmar CzhayaThk. 063 |- 083 [0.8% | 088
3 DLTA | Delta Djakarta Thk. 490 1437 [348 |375 [ 407
4. ICBP | Indofood CEPTEL 479 | 561 [511 | 3356 |573
5 INDF | Indofood Sukses Thk. [ 105 [ 155 | 143 [1.35 | 140
8. MLEI | hulti Bintang Thk 2,54 47.54[ 27.06] 40.24| 40,75
7. KYOFR | Mayora Indzh Thk 323 | 638 [671 | 743 [ 734
8. ROTI |MipponIndozan Thk [ 339 [ 397 | 335 [2.40 | 264
9. SKEEM | Sekar Bumi Thk. 237 1165 [123 | 105 [074
10. SKELT | Sekar Laut Thk 168 | 127 | 246 [3.16 | 316
11. STTP | Siantar Top Thk. 392 |38 [426 |3.08 [3.03
13 ULT] | Ultrajaya Milk Thk. 407 |395 [3.50 |332 [2%83
13. ADES | Akasha Wira Thk. 182 | 164 | 128 [1.18 | 138
14 AISA | Tiga Pilar Thk. 098 | 138 [035 |016 [016
15. [BTEE [Bumi TelmckulturaThk [24 85 (149 [217 [585 [2.48
15. UDI udi Starch Thik. 026 [0.34 [03F [036 03B
17. ICAMP  |Campinz [es CreamThk. |- - 1235 [236 [2.67
18. ICLEC [Sarizuna PnmatmtaThk. |- - .31 [PRE PAI
15. [FOOD  |Sentra Feod Thk - - - - 1234
[20. IGOOD  |Garudafood Thie. - - - 608 [5.83
1. HOKI  [Buyung PostraThbk - - 1.74 21 329
[22. [IEP [nt: Azri Thk. P65 [25.30 H1.B0 [283.67 2772
3. MIGHA MMagna Mandid Tek.  [0.38 [0.30 [1.01 [3B [238
4 [FANT |Pratama Abadi Tbk - - - 1.75 [1.61
[25. [PCAFR.  |PrimaCakrawala Thk. | - 11.00 |67.03 [57.38
[26. [FSDN  [Prazidhz Aneka Thk.  |0.34 (061 114 [1.03 (147
Fata —rata 6.61 | 6,18 | 627 | 8.07 | 749

Berdasarkan tabel 1. menghasilkan rata-rata nilai perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi makanan dan minuman dari 2015 -2019 yang
dimana mengalami fluktuasi yang naik turun, yang dimana pada tahun 2015
menunjukan rata-rata nilai perusahaan sebesar 6.61, selanjutnya di tahu 2016 rata-
rata nilai perusahaan menurun menjadi 6.18, selanjutnya di tahun 2017 rata-rata
nilai perusahaan meningkat menjadi 6.27, kemudian di tahun 2018 rata-rata nilai
perusahaan makin meningkat menjadi 8.07, akan tetapi di tahun 2019 rata-rata nilai
perusahaan menurun kembali menjadi 7.49. Dari tabel diatas dapat disimpulkan
adanya sebuah masalah yaitu nilai perusahaan yang terkadang meningkat dan
terkadang mengalami penurunan, padahal faktanya memaksimalkan nilai
perusahaan sangatlah penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan
memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan tujuan utama
perusahaan.

TINJAUAN LITERATUR
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) yang
menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu isyarat
atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang
bermanfaat bagi pihak penerima (investor).

Menurut Brigham dan Houston (2011) teori sinyal menjelaskan tentang
persepsi manajemen terhadap pertumbuhan perusahaan di masa depan, dimana
akan mempengaruhi respon calon investor terhadap perusahaan. Sinyal tersebut
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berupa informasi yang menjelaskan tentang upaua manajemen dalam mewujudkan
keinginan pemilik. Informasi tersebut dianggap sebagai indicator penting bagi
investor dan pelaku bisnis dalam mengambil keputusan investasi.

Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting,
karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan.
Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada
hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik untuk keadaan
masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup
perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan. Integritas informasi laporan
keuangan yang mencerminkan nilai perusahaan merupakan sinyal positif yang
dapat mempengaruhi opini investor dan kreditor atau pihak-pihak lain yang
berkepentingan. Laporan keuangan seharusnya memberikan informasi yang
berguna bagi investor dan kreditor untuk membuat keputusan investasi, kredit dan
keputusan sejenis. Signalling theory menyatakan pengeluaran investasi memberikan
sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan (Hasnawati,2005).
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan nilai gabungan dari nilai pasar dari saham yang
diterbitkan dan nilai pasar hutang dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan nilai pasar atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang
beredar (Keown,2004:116).

Nilai perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang dianggap layak
oleh calon investor sehingga ia mau membayarnya. Nilai buku per saham
menentukan harga pasar saham yang bersangkutan. Oleh karena itu, sebelum
investor memutuskan untuk membeli atau menjual saham, mereka harus
memperhatikan nilai buku per saham yang bersangkutan dan membandingkan
dengan harga yang ditawarkan. Nilai buku per saham mencerminkan nilai
perusahaan, dan nilai perusahaan tercermin pada nilai kekayaan bersih ekonomis
yang dimilikinya (Halim,2003:16).

Risiko Keuangan

Risiko keuangan adalah segala macam risiko yang berkaitan dengan
keuangan perusahaan, hal ini dapat terjadi karena adanya tindakan penggunaan
hutang dalam struktur keuangan perusahaan yang mengakibatkan perusahaan
harus menanggung beban secara periodik berupa beban bunga (Karina,2010).
Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba, semakin
besar tingkat keuntungan atau laba semakin baik pula manajemen dalam mengelola
perusahaan (Sutrisno,2003). Profitabilitas dapat diartikan sebagai kemampuan
suatu perusahaan untuk memperoleh laba yang berhubungan dengan penjualan,
total aktiva, maupun hutang jangka panjang (Syamsudin,2000).

Profitability ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva
maupun modal sendiri (Agus Sartono, 2008).
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Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi
kewajiban keuangannya yang harus dipenuhi dengan segera. Tingkat likuiditas yang
tinggi akan menunjukan bahwa perusahaan dalam kondisi baik sehingga akan
meningkatkan permintaan untuk saham dan pasti akan menaikan harga saham
(Tahu dan Susilo,2017:89-90).

Rasio likuiditas atau sering juga disebut rasio modal kerja merupakan rasio
yang sering digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya seuatu perusahaan.
Caranya adalah dengan membandingkan seluruh komponen yang ada di aktiva
lancer dengan komponen di passiva lancer (Firnanda dan Oetomo,2016:3).
Kerangka Konseptual

Risiko Keuangan

(+1)

Profitabilitas Milai Perusahaan

(#2) (¥)

Likuiditas

(*3)

Hipotesis

H1: Risiko Keuangan berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan.

H2: Profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap Nilai Perusahaan.
H3: Likuditas berpengaruh signifikan positif terhadap Nilai Perusahaan.

METODE PENELITIAN
Definisi Operasional Pengukuran Variabel
Nilai Perusahaan (Y)
Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan Price to Book
Value (PBV). PBV adalah untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai

bukunya (Soliha dan Taswan, 2002).

Harga per saham
PEV = 82P

nilai buku persaham
Risiko Keuangan (X1)

Risiko Keuangan dalam penelitian ini diproksikan dengan Debt To Total
Asset Ratio (DAR), yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total
utang dengan total aktiva (Kasmir,2014:156).

_ Total Utang

DAR=————
Total Aset
Profitabilitas (X2)
Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan dengan Gross Profit Margin
(GPM), dimana untuk mengukur efisiensi perhitungan harga pokok atau biaya
produksi.
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Gross Profit Margin = ( laba kotor/ total pendapatan ) x 100%
Likuiditas (X3)

Likuditas dalam penelitian ini diproksikan dengan Current Ratio (CR), yang
merupakan rasio untuk mengukur seberapa banyak aktiva lancer yang tersedia
untuk menutupi kewajiban jangan pendek yang segera jatuh tempo
(Munawir,2004).

Current Ratio = Aktiva Lancar x 100%
Hutang Lancar
Populasi dan Sampel

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan Sektor Industri Barang
Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman tahun 2015-2019 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Jumlah banyak populasi sejumlah 26 perusahaan. Pada

penelitian ini terdapat kriteria sampel (1) Laporan Keuangan perusahaan makanan
dan minuman yang ada di Bursa Efek Indonesia dimulai dari tahun 2015 sampai
2019. Sehingga diperoleh sampel dalam penelitian ini sebanyak 18 perusahaan.
Teknik Pengumpulan Data

Jenis Data

Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder, dimana data tersebut
berbentuk angka dalam menganalisisnya.
Sumber Data

Sumber data yang telah didapatkan dalam penelitian ini telah diperoleh dari
Bursa Efek Indonesia (BEI) berupa laporan keuangan perusahaan industri sub
sektor makanan dan minuman yang dimulai dari tahun 2015-2019 yang telah di
akses melalui www.idx.co.id
Pengumpulan Data

Metode yang digunakan untuk meperoleh data adalah menggunakan metode
dokumentasi.

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data pada penelitian ini yaitu dengan melakukan Analisis
Regresi Linier Berganda.

Analisis ini berguna untuk mengetahui hubungan antara variabel
independen dengan variabel dependen apakah variabel independen berhubungan
positif atau negatif terhadap variabel dependen.

Y=a+blX1+b2X2 +b3X3 +ei

Keterangan:

Y= Nilai Perusahaan
a= Konstanta

b= Koefisien

X1 = Resiko Keuangan
X2 = Profitabilitas

X3 = Aktivitas

ei= Standart error
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Hasil Penelitian

Penelitian ini dilaksanakan pada perusahaan Sektor Industri Barang
Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indoneisa dengan
mengambil data untuk menghitung nilai perusahaan, risiko keuangan, profitabilitas
dan likuiditas pada tahun 2015-2109. Kemudian data tersebut diolah agar dapat
diketahui dan dapat ditarik kesimpulan untuk menjawab hipotesis yang telah
diutarakan sebelumnya.
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan diproksikan dengan Price to Book Value. Berdasarkan data
nilai perusahaan dapat diketahui nilai perusahaan pada perusahaan industri sub
sektor makanana dan minuman mengalami penurunan. Hal ini ditunjukan dengan
adanya pada tahun 2015 rata-rata nilai perusahaan 6.94 selanjutnya di periode
2016 rata-rata nilai perusahaan menurun menjadi 6.53, selanjutnya diperiode 2017
rata-rata nilai perusahaan menurun menjadi 6.26, kemudian di periode 2018 rata-
rata nilai perusahaan makin menurun menjadi 6.14 dan di peiode 2019 rata-rata
nilai perusahaan menurun kembali menjadi 6.11.

Risiko Keuangan

Risiko keuangan diproksikan dengan Debt to Total Asset Ratio. Berdasarkan
data Risiko Keuangan dapat diketahui bahwa Risiko Keuangan pada perusahaan
industri sub sektor makanan dan minuman mengalami penurunan dan peningkatan.
Hal ini ditunjukan dengan adanya pada tahun 2015 rata-rata risiko keuangan 0.50
selanjutnya di periode 2016 rata-rata risiko keuangan menurun menjadi 0.49,
selanjutnya diperiode 2017 rata-rata risiko keuangan menurun menjadi 0.46,
kemudian di periode 2018 rata-rata risiko keuangan meningkat menjadi 0.60 dan di
peiode 2019 rata-rata risiko keuangan menurun kembali menjadi 0.59.
Profitabilitas

Profitabilitas diproksikan dengan Gross Profit Margin. Beradasarkan data
Profitabilitas dapat diketahui bahwa Profitabilitas pada perusahaan industri sub
sektor makanan dan minuman mengalami penurunan dan peningkatan. Hal ini
ditunjukan dengan adanya pada tahun 2015 rata-rata profitabilitas menjadi 30.85%
selanjutnya di periode 2016 rata-rata profitabilitas naik menjadi 33.35%,
selanjutnya diperiode 2017 rata-rata profitabilitas menurun menjadi 27.92%,
kemudian di periode 2018 rata-rata profitabilitas menurun kembali menjadi
24.99% dan di peiode 2019 rata-rata profitabilitas naik kembali menjadi 28.17%.
Likuiditas

Likuiditas diproksikan dengan Current Ratio. Berdasarkan data Likuiditas
dapat diketahui bahwa Likuiditas pada perusahaan industri sub sektor makanan
dan minuman penurunan dan peningkatan. Hal ini ditunjukan dengan adanya pada
tahun 2015 rata-rata likuiditas menjadi 182.55%, selanjutnya di periode 2016 rata-
rata likuiditas naik menjadi 198.86%, selanjutnya diperiode 2017 rata-rata
likuiditas naik menjadi 210.19%, kemudian di periode 2018 rata-rata likuiditas
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menurun menjadi 191.14% dan di periode 2019 rata-rata likuiditas naik kembali
menjadi 221.55%.
Analisis dan Pengujian Hipotesis

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Analisis Regresi
Berganda. Kemudian, pengujian hipotesis didasarkan pada kerangka konseptual
antar variabel penelitian.
Gambar 1. Kerangka Konseptual

Model tersebut dapat dinyatakan dalam bentuk persamaan, sebagai berikut :

Y=a+bl1X1 +b2X2 + b3X3 +ei

Keterangan:

Y= Nilai Perusahaan

a= Konstanta

b= Koefisien regresi untuk variabel bebas

X1 = Resiko Keuangan
X2 = Profitabilitas
X3 = Aktivitas
ei= Standart error

Pengujian Asumsi Klasik adalah pengujian asumsi statistik yang harus
dilakukan pada analisis regresi linier berganda. Uji asumsi klasik dilakukan untuk
menguji asumsi yang ada dalam pemodelan regresi linier berganda sehingga data
dapat dianalisa lebih lanjut tanpa menghasilkan data yang bias (rusak). Pengujian
asumsi klasik dilakukan guna untuk menguji atau untuk mendeteksi ada tidaknya
Multikolinieritas, Heteroskedastisitas, Autokorelasi dalam hasil estimasi.

Menggunakan Uji Kolmogorov menunjukan bahwa dengan menggunakan uji
ini diperoleh hasil jika semua variabel Nilai Perusahaan, Risiko Keuangan,
Profitabilitas dan Likuiditas memiliki distribusi yang normal, dimana nilai Asymp
Sig(signifikansi) keempat variabel tersebut lebih besar dari 0,05 atau Non
Signifikan. Sehingga dapat disimpulkan seluruh data memenuhi asumsi
berdistribusi normal.

Tabel 2 Hasil Uji Multikolinieritas

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Siz. Tolerance | VIF
1 (Constant) 2187 1357 1619 110

Risiko Ken -1.020 1.939 -090 -311 604 378 2.646
Profitahilitas 007 017 061 380 705 A37 2290

Likuiditas 004 002 343 1855 068 319 3043

a. Dependent Variable: Nilai Perugh

Sumbsr.; Data diglah (Lampiran)

Berdasarkan tabel 2 menyatakan bahwa hasil analisis penelitian ini

menunjukan tidak adanya gejala multikolinieritas pada semua variabel bebas

dimana nilai VIF pada ketiga variabel bebas lebih kecil dari 10. Syarat terjadinya
multikolinieritas jika nilai VIF (Variance Inflation Factor) > 10.
Tabel 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Unstandar
dized
Riziko Keu | Prpfitabilias | Lisuidites | Residual
Spearman’s RBiskoKeu  Correlation Coefficient 1.000 -.6517 =779 -89
rha
Sig. (2-tailed) - 000 000 403
N 4 74 74 74
Profitzhilis  Correlstion Cosfficient | 801" 1000 e 093
Sig. (2-tailed) 000 000 ALy
N 74 4 4 74
Likwditss  Correlstion Cosfficient | 779" 5 1.000 190
Sig. (2-tailed) 000 000 B Jd12
N 74 74 74 74
Unstandardized ~Correlation Coefficient -.099 095 190 1.000
Residual
Sig. (2-tailed) 403 419 11z
N 74 T4 74 74

**_ Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
* Correlation iz significant at the 0.03 lavel (2-tailed).

Sumber - Data diglaiy (Lampiran)

Berdasarkan tabel 3 menyatakan bahwa hasil analisis korelasi antara
variabel bebas dengan residual menunjukan bahwa pada variabel bebas yaitu Nilai
Perusahaan, Risiko Keuangan, Profitabilitas dan Likuiditas TIDAK mempunyai
korelasi yang signifikan dengan residual. Dimana (nilai Sig lebih besar dari 0,05 atau
Non Signifikan), maka hasil analisis ini dapat disimpulkan seluruh variabel
penelitian tidak terjadi Heteroskedastisitas.

Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi

Adjusted B | 5td. Error of the
Model R F. Square Square Estimate Durbin-Watson

1 4630 213 181 1.711489 2149
a. Predictors: (Constant), Ljkyiditas, Prefiabilitas, Risik, ken
b. Dependent Variable: Nilai Perysh
Sumber : Data diolah (Lampiran)

Berdasarkan tabel 4 menunjukan hasil nilai Durbin Watson sebesar 2,149

Nilai Durbin Watson Tabel dengan jumlah data (N) = 74 dan jumlah variabel bebas
(K) = 3 dan o = 0,05 adalah dL = 1,5397 dan dU = 1,7079 dan nilai 4 - dU = 4 -
1,7079 = 2,2921. Dengan demikian jika nilai dL 1,5397 > d = 2,149 > dU = 1,7079
maka penguji tidak meyakinkan atau tidak dapat disimpulkan. Begitu juga nilai 4 -
dU =4 - 1,7079 = 2,2921 > dU = 1,7079. Maka tidak terdpat autokorelasi positif
secara keseluruhan pada model regresi ini.
Tabel 5 Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Unstandardized | Standardized Collingarity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Emror Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2197 1357 1619 110
Risikg Keu -1.020 1.958 - 050 -5 604 378 2.646
Profitabilitas 007 017 061 380 705 437 2250
Lilonditas 004 002 343 1833 062 329 3043
a. Dependent Variable: Nilai Pemsh

Sumber; Data diglal (Lampiran)
Persamaan regresi linier tersebut dapat di intrepetasikan sebagai berikut:
a. Konstanta (50)
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Nilai konstanta sebesar 2,197 menunjukan apabila variabel Risiko Keuangan
(X1), Profitabilitas (X2), Likuiditas (X3) besarnya nol maka konstan Nilai
Perusahaan naik sebesar 2,197.

b. Koefisien Regresi Risiko Keuangan (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Koefisien regresi Risiko Keuangan untuk Nilai Perusahaan diperoleh nilai
sebesar -1,020%. Hal ini berarti Nilai Perusahaan mengalami penurunan sebesar
-1,020%.

c. Koefisien Regresi Profitabilitas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Koefisien regresi untuk profitabilitas diperoleh nilai sebesar 0,007%. Hal ini
berarti setiap kenaikan Profitabilitas satu persen, maka variabel Nilai
Perusahaan mengalami kenaikan sebesar 0,007% dan juga sebaliknya dengan
asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model regresi tetap atau konstan.

d. Koefisien Regresi Likuiditas (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Koefisien regresi Likuiditas diperoleh sebesar 0,004%. Hal ini berarti setiap
kenaikan likuiditas satu persen, maka variabel Nilai Perusahaan mengalami
kenaikan 0,004% dan juga sebaliknya dengan asumsi bahwa variabel bebas yang
lain dari model regresi tetap atau konstan.

Tabel 6 Hasil Uji F

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regrassion 55992 3 18 664 6372 0010
Residual 205044 0 2528
Total 261.036 73

. Dependent Variable: Nilai Pepysh
b. Predictors: (Constant), Likuigitas. Brofitabilitas. Bisika Keu
Sumber : Data Diolah (Lampiran)
Berdasarkan hasil pengujian dengan F test, menunjukan bahwa nilai
signifikansi (Sig) = 0,001 lebih kecil dari 0,05 (5%) yang berarti Signifikan. Hal

ini dapat disimpulkan jika penggunaan model regresi dalam penelitian sesuai

atau tepat.
Tabel 7 Hasil Uji t
Unstandardized Standardized Caollinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Emor Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2197 1357 1619 110
Risikg Keu -L.o20 1959 -0 -521 604 378 2645
Profitabilitas 2007 017 061 330 7035 437 2290
Likuiditas 2004 002 343 1855 068 329 3043
a. Dependent Variable: Nilai Pemish

Suamp.; Data Diglah (Lampiras)
Berdasarkan tabel 7 diatas, maka uji hipotesis dapat dijelaskan sebagai
berikut:
1. Risiko Keuangan (X1) berpengaruh Non Signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, dengan koefisien regresi = -1,020 dimana nilai Sig = 0,604
lebih besar dari nilai a = 0,10 (10%).
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2. Profitabilitas (X2) berpengaruh Non Signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, dengan koefisien regresi = 0,007 dimana nilai Sig = 0,705
lebih besar dari a = 0,10 (10%).

3. Likuiditas (X3) berpengaruh Positif Signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, dengan koefisien regresi = 0,004 dimana nilai Sig = 0,068
lebih kecil dari nilai « = 0,10 (10%).

Koefisien Determinasi

Koefisien Determinasi (R*) = 0,215 artinya Nilai Perusahaan dipengaruhi
oleh variabel independent, Risiko Keuangan, Profitabilitas dan Likuiditas sebesar
21,50% sedangkan sisanya sebesar 78,50% dipengaruhi oleh variabel lain. Selain
ketiga variabel independent yang terdapat dalam model tersebut.

Pembahasan
Pengaruh Risiko Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diatas, menunjukan dimana risiko
keuangan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini dapat
diartikan bahwa tinggi rendahnya risiko keuangan belum mampu menjelaskan
adanya pengaruh terhadap nilai perusahan. Hasil penelitian ini mendukung
penelitian Rayan Kuben (2008), Sudarma (2004), dan Chandra (2007) dimana
menunjukan bahwa risiko keuangan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan,
hal ini disebabkan karena pertimbangan cost of debt dari pemakaian hutang oleh
perusahaan sehingga menurunkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga
mendukung penelitian Dramawan (2015) yang mengatakan risiko keuangan tidak
berpengaruh pada nilai perusahaan karena menunjukan bahwa investor yang ingin
berinvestasi di saham perusahaan property menghindari risiko keuangan. Kondisi
ini juga menunjukan bahwa investor pada umumnya memilih risk over
(menghindari risiko) berarti investor dalam melakukan investasi menginginkan
return yang lebih besar dari risiko keuangan yang harus ditanggung.

Jadi kesimpulannya adalah Risiko Keuangan tidak berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan, karena hal ini sesuai dengan prinsip high risk high return.
Investor akan berfikir dua kali dengan adanya risiko keuangan. Risiko yang tinggi
yaitu cost sebagai risiko yang murni pada perusahaan, memberi sinyal bahwa
manajer kurang memaksimalkan asset perusahaan.
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diatas, menunjukan dimana
profitabilitas belum mampu menjelaskan adanya pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Pratama dan Wiksuana
(2018) yang mengatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, hal ini menunjukan semakin besar profit yang diperoleh dari sebuah
perusahaan tidak menjamin meningkatnya nilai perusahaan tersebut. Hasil
penelitian ini juga mendukung penelitian Merinda dan Pertiwi (2019) yang
mengatakan bahwa profitabilitas tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
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menandakan bahwa pengaruh yang ditimbulkan sangat lemah, mengenai
pengembalian laba atas penggunaan investasi pada perusahaan bagi investor sangat
terbatas karena investor juga mempertimbangkan informasi lain. Sehingga
bagaimana tingginya profitabilitas yang merupakan ukuran kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham tetapi tidak
akan memberikan pengaruh yang signifikan pada naik turunnya nilai perusahaan.

Jadi dapat disimpulkan, profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan karena hal ini bisa disebabkan karena pada beberapa periode dalam
penelitian tersebut terjadi peningkatan asset yang dimiliki tanpa diikuti dengan
peningkatan laba. Sehingga pemegang perusahaan memandang bahwa kinerja
perusahaan kurang efektif dalam menggunakan asetnya.

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diatas, menunjukan dimana likuiditas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini dapat diartikan
jika semakin likuiditas maka semakin tinggi juga nilai perusahaan. Sebaliknya jika
semakin rendah likuiditas maka semakin rendah juga nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini mendukung penelitian Thcwanudin dan Suryani (2020) yang
menunjukan perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi menandakan bahwa
perusahaan mempunyai kesanggupan dalam membayar hutang lancarnya secara
tepat waktu dengan aktiva lancer yang dimilikinya tanpa mengganggu aktivitas
operasional pada perusahaan tersebut.

Jadi dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan perusahaan yang memiliki tingkat
likuiditas yang baik berarti memiliki tingkat risiko yang kecil karena perusahaan
tersebut mampu memenuhi kewajibannya dengan baik. Banyak dana tersedia bagi
perusahaan untuk membayar dividen, membiayai operasi dan investasinya. Jadi,
ketika investor melihat tingkat likuiditas yang baik akan memberikan sinyal positif
kepada perusahaan. Dengan demikian likuiditas yang tinggi berarti saham banyak
diminati investor dan itu akan menimbulkan meningkatnya nilai perusahaan.

KESIMPULAN

1. Risiko Keuangan tidak berkonstribusi terhadap Nilai Perusahaan, karena
besar kecilnya Risiko Keuangan pada perusahaan tidak mencerminkan
gambaran prospek nilai perusahaan yang meningkat. Sehingga investor akan
berfikir dua kali dengan adanya risiko keuangan. Risiko yang tinggi yaitu
cost sebagai risiko murni pada perusahaan, memberi sinyal bahwa manajer
kurang memaksimalkan asset perusahaan. Sehingga risiko keuangan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Profitabilitas tidak berkontribusi terhadap Nilai Perusahaan, karena hal ini
bisa disebabkan karena pada beberapa periode dalam penelitian tersebut
terjadi peningkatan asset yang dimiliki tanpa diikuti dengan peningkatan
laba. Sehingga pemegang perusahaan memandang bahwa kinerja
perusahaan kurang efektif dalam menggunakan asetnya.
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3. Likuiditas mampu berkontribusi positif terhadap Nilai Perusahaan,
dikarenakan perusahan yang memiliki likuiditas yang tinggi menandakan
bahwa perusahaan mempunyai kesanggupan dalam membayar hutang
lancarnya secara tepat waktu dengan aktiva lancar yang dimilikinya tanpa
mengganggu aktivitas operasionalnya pada perusahaan tersebut. Sehingga
semakin tinggi likuiditas akan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

SARAN

1. Perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage, disarankan untuk
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan terutama yang berhubungan
dengan Risiko Keuangan, Profitabilitas, Likuiditas dan Nilai Perusahaan.
Disarankan perusahaan meningkatkan kinerja perusahaan baik dalam
bidang operasional maupun non-operasional. Karena jika rasio keuangan ini
dalam kondisi yang optimal, maka nilai perusahaan akan meningkat.

2. Bagi Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi, perusahaan disarankan
untuk lebih memperhatikan kriteria laporan keuangan perusahaan juga
perlu memperhatikan faktor lingkungan yang mungkin berpengaruh cukup
besar terhadap kondisi keuangan perusahaan. Karena pergerakan harga
saham sangat dipengaruhi oleh faktor internal perusahaan berupa laporan
keuangan sebagai ukuran kinerja perusahaan dan faktor eksternal seperti
ekonomi, politik dan social.

3. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan bisa mengembangkan penelitian
dengan faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan di luar penelitian
ini, dan juga diharapkan agar bisa menggunakan sektor atau bidang lain
untuk memperoleh hasil yang valid guna untuk mempertinggi daya uji
tentang analisis nilai perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia.
Untuk peneliti selanjutnya perlu membesarkan ukuran sampel misalnya
dengan menambahkan periode penelitian sehingga bisa memperoleh sampel
yang lebih besar dari peneliti sebelumnya.
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