Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Rasio Aktivitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada

Perusahaan Yang Termasuk di IDXTECHNO Tahun 2018-2021

Umi Salimah

S1 Manajemen, Universitas Putra Bangsa
umisalimah28@gmail.com

Abstrak

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO. Periode dalam
penelitian ini adalah 4 tahun, yaitu tahun 2018-2021. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif.
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 18 perusahaan yang dipilih dengan menggunakan
metode purposive sampling. Metode analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda dan SPSS
25. Hasil penelitian ini menunjukkan secara parsial likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Secara simultan
likuiditas, profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas, Rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan

Abstract
This study aims to determine the effect of liquidity, profitability, activity ratio, and firm size on firm value
in companies that included in IDXTECHNO. The period in this study is 4 years, from 2018 until 2021. This
study uses a quantitative approach. The sample used in this study were 18 companies selected using
purposive sampling method. The data analysis method that used in this study is multiple linear regression
and SPSS 25. Based on the research, results of this study indicate that liquidity partially has no effect on
firm value. Profitability has a positive effect on firm value. Activity ratio has a positive effect on firm value.
Firm size has a negative effect on firm value. Simultaneously liquidity, profitability, activity ratio, and firm

size affect the firm value.
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PENDAHULUAN

Perkembangan bidang usaha baru seiring revolusi
industri 4.0 mendorong kebutuhan akan pengembangan
klasifikasi industri atas perusahaan tercatat sehingga dapat
menjadi acuan dan standar untuk semua pelaku pasar.
Bursa Efek Indonesia (BEI) telah resmi menerapkan
klasifikasi sektor industri baru yaitu IDX Industrial
Classification (IDX-IC) pada 13 Januari 2021 berdasarkan
pengumuman BEI No Peng-00007/BEI.POP/01-2021,
salah satu indeks sektoralnya adalah Indeks Sektor
Teknologi (IDXTECHNO). IDXTECHNO berisi saham-
saham perusahaan yang bergerak di sektor teknologi.
Adanya pengelompokan yang lebih tajam dan terukur di

IDX-IC, akan memudahkan stakeholder untuk
berinvestasi.
Kegiatan ekonomi yang dilakukan perusahaan

teknologi mulai menjadi pusat perhatian para investor di
pasar modal. Terutama setelah kemunculan e-commerce
bukalapak.com dengan kode saham BUKA sebagai
marketplace pertama yang melakukan pencatatan

sahamnya di BEI pada tahun 2021. Hal ini menyebabkan
saham IDXTECHNO semakin diminati oleh para investor
dan calon investor. Perusahaan yang sahamnya
diklasifikasikan dalam sektor teknologi berdasarkan
Klasifikasi Industri BEI (IDX-IC) termasuk di Indeks
Sektor Teknologi. Pemilihan saham dengan Kinerja yang
tinggi menjadi harapan investor untuk memperkecil
kemungkinan kerugian.

—— IHSG ——LQ45 —— IDXTECHNO

Sumber: IDX Stock Index Handbook V1.2, 2021
Gambar 1. Pergerakan Kinerja Saham Perusahaan
Yang Termasuk di IDXTECHNO Tahun 2018-2021
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Berdasarkan gambar I-1 pergerakan Kinerja saham
pada IDXTECHNO pada tahun 2020 saat pandemi Covid-
19, kinerja saham mengalami penurunan yang signifikan.
Hal ini disebabkan karena lesunya pasar. Akan tetapi hal
tersebut tidak berlangsung lama karena perlahan-lahan
kinerja saham mulai mengalami peningkatan kembali
karena kondisi yang mulai stabil. Tercatat, sektor IDX
technology sepanjang tahun 2021 mencatatkan return
tertinggi 380,4%, jauh di atas return yang dihasilkan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yaitu sebesar
10% (Suryahadi, 2022). Penyebab dari naiknya saham-
saham teknologi sepanjang tahun 2021 tidak terlepas dari
sifat teknologi dan digital yang merupakan bisnis relevan
di masa pandemi sehingga terjadi peningkatan transaksi
penjualan pada perusahaan teknologi. Hal itu
menyebabkan emiten platform digital, fintech, penyedia
jasa penyimpanan, penyedia jaringan mengalami
peningkatan pendapatan yang signifikan.

Harga saham-saham perusahaan sektor teknologi
dapat mencerminkan nilai perusahaan di mata investor.
Bagi pemegang saham, nilai perusahaan sangat
diperhatikan karena menunjukan kemampuan perusahaan
meningkatkan kesejahteraan pemiliknya. Nilai perusahaan
yang diukur oleh harga saham berdasarkan permintaan
dan penawaran harga saham di pasar modal akan
merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja
perusahaan, semakin baik Kkinerja perusahaan maka
semakin baik pula nilai perusahaan yang tercermin dari
harga sahamnya (Harmono, 2018:50). Faktor-faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu rasio
likuiditas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran
perusahaan (Sulistiana dan Pranjoto, 2022).

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam menggunakan aset lancar untuk melunasi utang
lancar/jangka pendek, ini berdampak terhadap perusahaan
dimana memperoleh kepercayaan dari para investor.
Semakin tinggi jumlah aset lancar terhadap kewajiban
lancar maka semakin besar keyakinan bahwa kewajiban
lancar akan dibayar dan meminimalkan kerugian
perusahaan (Fauzan, 2018). Rasio lancar yang tinggi akan
mempengaruhi presepsi investor terhadap penilaian
perusahaan Sulistiana dan Pranjoto (2022).

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh profitabilitas yang
merupakan rasio untuk mengukur kemampuan untuk
perusahaan untuk menghasilkan laba baik hal terkait
dengan penjualan, aset ataupun laba (Sartono, 2012: 122).
Perolehan laba oleh perusahaan akan menjadi daya tarik
dan pertimbangan bagi para investor dalam memutuskan
melakukan investasi (Viska dkk., 2019). Perusahaan yang
mampu menghasilkan laba yang optimal bahkan tinggi,
akan memberikan sinyal yang positif bagi investor pada
perusahaan sehingga meningkatkan nilai perusahaan
tersebut (Sulastri dan Hermanto, 2019).

Nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh rasio aktivitas
yang merupakan rasio yang mengukur tingkat efektivitas
suatu perusahaan dengan membandingkan dan menilai
perusahaan dalam mengelola aset yang dimiliki
perusahaan. Rasio aktivitas yang tinggi akan
mempengaruhi presepsi investor terhadap peningkatan
harga pasar pada investasi surat berharga yang dimiliki
perusahaan untuk diperdagangkan sehingga meningkatkan
nilai perusahaan (Fauzan, 2018).

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat
diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut
berbagai cara antara lain ditunjukkan oleh besarnya total
aktiva, total penjualan, rata-rata total aktiva dan rata-rata
penjualan (Riyanto, 2017: 305). Investor cenderung
memberikan perhatian khusus terhadap perusahaan besar
karena dianggap memiliki kondisi yang lebih stabil.
Menurut Heri (2017: 11) menyatakan bahwa perusahaan
besar lebih mudah dalam memperoleh sumber pendanaan
yang bersifat internal maupun eksternal.

Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan
rumusan tujuan penelitian ini adalah mengetahui pengaruh
Likuiditas yang diproksikan dengan current ratio,
Profitabilitas yang diproksikan dengan return on assets,
Rasio Aktivitas yang diproksikan dengan current assets
turnover, dan Ukuran Perusahaan yang diproksikan
dengan Ln (Total Pendapatan) terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO 2018-
2021.

KAJIAN PUSTAKA

Indeks Sektor Teknologi (IDXTECHNO)

Klasifikasi indeks sektoral dari IDX Industrial
Classification (IDX-1C) adalah Indeks Sektor Teknologi
(IDXTECHNO). IDXTECHNO berisi saham-saham
perusahaan yang bergerak di sektor teknologi. Sektor
Teknologi mencakup perusahaan-perusahaan yang sumber
pendapatan (sales/revenue) terbesar mayoritasnya berasal
dari  produk dan jasa teknologi, seperti Online
Applications & Services, IT Services & Consulting,
Software, Networking Equipment, Computer Hardware,
dan Electronic Equipment & Instruments.

Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan (Agency theory) merupakan suatu kondisi
yang terjadi pada suatu perusahaan dimana pihak
manajemen sebagai agen dan pemegang saham sebagai
principal membangun suatu kontrak kerjasama. Teori

keagenan menunjukkan pengaruh antara berbagai
informasi fundamental perusahaan yang merefleksikan
aktivitas operasional perusahaan berdasarkan

pengambilan keputusan yang dilakukan oleh manajemen
perusahaan. Informasi tersebut nantinya akan dinilai oleh
pemegang saham atau investor di pasar. Pada akhirnya
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akan tercermin pada nilai perusahaan melalui indikator
perubahan perilaku harga saham di pasar.

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal merupakan teori yang menjelaskan tindakan
yang diambil oleh pemberi sinyal (signaler) untuk
mempengaruhi  perilaku penerima sinyal (Ghozali,
2018:166). Tanggapan para investor terhadap sinyal
positif dan negatif sangat mempengaruhi kondisi pasar,
mereka akan bereaksi menanggapi sinyal tersebut, seperti
memburu saham yang dijual atau melakukan tindakan
dalam bentuk tidak bereaksi seperti "wait and see" atau
tunggu dan lihat dulu perkembangan yang ada baru
kemudian mengambil tindakan. Permintaan saham yang
banyak berdampak pada harga saham meningkat maka
akan meningkatkan nilai perusahaan.

Pecking Order Theory

Pecking order theory merupakan penetapan suatu urutan
keputusan pendanaan dimana para manajer pertama kali
akan memilih untuk menggunakan laba ditahan, hutang
dan penerbitan saham sebagai pilihan terakhir (Brigham
dan Houston, 2015:35). Teori ini menyatakan bahwa
perusahaan menyukai internal financing, yaitu dana yang
berasal dari aliran kas, laba ditahan dan depresiasi. Urutan
penggunaan sumber pendanaan dengan mengacu pada
pecking order theory adalah internal fund (dana internal),
debt (hutang), dan equity (modal sendiri).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan pada dasarnya menunjukkan nilai
kekayaan bersih dari pemilik perusahaan (Sugeng,
2017:9). Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di
pasar modal, harga saham yang diperjualbelikan di bursa
merupakan indikator nilai perusahaan. Nilai perusahaan
yang diukur dengan Price Earning Ratio (PER) dapat
dirumuskan sebagai berikut (Jogiyanto, 2016:45):

. : . H h
Price Earning Ratio (PER) = ——e2 2141 __
Earning per share

Likuiditas

Likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek (Kasmir, 2016:110). Semakin tinggi
jumlah aset lancar terhadap kewajiban lancar maka
semakin besar keyakinan bahwa kewajiban lancar akan
dibayar dan meminimalkan kerugian perusahaan.
Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio dirumuskan
sebagai berikut (Kasmir, 2016:112):

Current Ratio (CR) = Aktiva Lancar

Kewajiban jangka pendek
Profitabilitas

Profitabilitas adalah suatu alat pengukuran kemampuan
perusahaan  untuk  memperoleh laba  dengan
memanfaatkan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan,
seperti aset, modal, atau penjualan perusahaan (Sudana,

2015:22). Pada dasarnya penggunaan rasio ini untuk
menunjukan tingkat efisiensi suatu perusahaan. Rasio
profitabilitas dalam penelitian ini diketahui dengan
mengukur pengembalian atas ekuitas atau Return on
Equity (Hanafi, 2016: 66):

Return on Equity (ROE) =

Laba
Total Ekuitas

Rasio Aktivitas

Menurut Horne dan John (2013:212) menyatakan bahwa
rasio aktivitas mengukur seberapa efektif perusahaan
menggunakan berbagai aktivanya. Rasio aktivitas dapat
diukur menggunakan tingkat perputaran aktiva perusahaan
baik secara parsial maupun secara total (Harmono, 2018:
107). Dalam analisis ini, rasio aktivitas yang rendah pada
tingkat penjualan tertentu mengakibatkan semakin
besarnya dana lebih yang tertanam pada aktiva. Rasio
aktivitas diukur dengan Rasio Perputaran Aset Lancar
(Current Asset Turnover) (Harmono, 2018: 109):

Pendapat
Current Asset Turnover (CATO) = ———pazn
Aset Lancar

Ukuran Perusahaan

Menurut Brigham dan Houston (2015: 234) menyatakan
bahwa ukuran perusahaan merupakan total pendapatan
penjualan bersih untuk tahun yang bersangkutan sampai
beberapa tahun. Total pendapatan memiliki goodness of fit
yang lebih besar sebagai proksi ukuran perusahaan
daripada total aset (Yulianto, 2022). Rumus ukuran
perusahaan sebagai berikut (Riyanto, 2017: 305):

Size = Ln (Total Pendapatan)

Model Empiris

Likuiditas

Profitabilitas

Nilai
Rasio Perusahaan

Aktivitas yy

1

1

Ukuran | Hs

Perusahaan :
1

Gambar 2. Model Empiris

Hipotesis

Hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

H, : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021.

H, : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021.
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Hsz : Rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021.

H, : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021.

Hs : Likuiditas, profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran
perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021.

METODE

Objek dalam penelitian adalah likuiditas (Current
Ratio), profitabilitas (Return on Equity), rasio aktivitas
(Current Assets Turnover), dan ukuran perusahaan (Ln
Total Pendapatan) sebagai variabel independen, serta nilai
perusahaan (Price Earning Ratio) sebagai variabel
dependen. Subjek dalam penelitian ini adalah perusahaan
Indeks Sektor Teknologi (IDXTECHNO) yang termasuk
di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021. Populasi dalam
penelitian ini sebanyak 28 perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO. Pengambilan sampel yang digunakan
adalah sampel dengan tujuan (purposive sampling),
dengan kriteria sebagai berikut:

Tabel 1. Kriteria Sampel Penelitian

Tabel 2. Analisis Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean S.td'.
Deviation

PER 72 1.24 47.60 17.6918 12.33634
CR 72 .35 8.55 2.3726 1.59649
ROE 72 .10 .94 .3822 21167
CATO 72 13 73.66 4.4342 9.44912
SIZE 72 15.99 23,51 20.6542 2.07599
Valid N

(listwise)

Kriteria Jumlah
Perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO tahun 28
2018-2021.
Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan (10)
keuangan tahunan lengkap tahun 2018-2021.
Jumlah Sampel 18
Periode Penelitian 4
18x4=
Total Sampel 79

Sumber: Data Diolah, 2022

Teknik analisis data dalam penelitian ini
menggunakan  pendekatan  kuantitatif. ~ Pendekatan
kuantitatif merupakan jenis data penelitian berbentuk
numerik atau angka yang diperoleh dengan cara mengukur
karakteristik dari subjek atau objek yang diteliti (Sugeng,
2020:290). Penelitian ini menggunakan metode analisis
linear berganda dan menggunakan program SPSS 25
(Statistical Package for Social Science) sebagai alat untuk
menganalisis data. Teknik analisis statistika yang
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis statistik
deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Statistik  desktiptif memberikan gambaran atau
deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata
(mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum,
sum, range, kurtosis dan skewness  (kemencengan
distribusi) (Ghozali, 2018:19).

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Berdasarkan tabel 1 bahwa N menunjukkan angka 72
yang artinya jumlah data dalam penelitian ini sebanyak 72
data yang diperoleh dari 18 sampel perusahaan dengan
periode 4 tahun. Nilai minimum terendah yaitu variabel
Return on Equity (ROE) sebesar 0,10 dan nilai maksimum
tertinggi yaitu variabel Current Assets Turnover (CATO)
sebesar 73,66. Nilai rata-rata terendah yaitu variabel
Return on Equity (ROE) sebesar 0,3822 dan nilai rata-rata
tertinggi yaitu variabel Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar
20,6542. Standar deviasi terendah yaitu variabel Return
on Equity (ROE) sebesar 0,21167 dan standar deviasi
tertinggi yaitu variabel Price Earning Ratio (PER) sebesar
12,33634.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan dengan uji statistik non-
parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S).

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 72
Normal Mean .0000000
Parameters®® Std. Deviation 1.65104192
Most Extreme Absolute 091
Differences Positive .054

Negative -.091
Test Statistic .091
Asymp. Sig. (2-tailed) .200°¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Berdasarkan tabel 3 menunjukkan bahwa Asymp. Sig.
mempunyai tingkat signifikansi sebesar 0,200. Sesuai
kriteria, nilai signifikansi 0,200 > 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa residual dalam penelitian ini telah
terdistribusi secara normal.

Uji Multikolinearitas

Uji ini bertujuan untuk mengetahui apakah dalam
model regresi ditemukan adanya korelasi yang tinggi atau
sempurna antar variabel independen (Ghozali, 2018:107).
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Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi
di antara variabel bebas.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients®

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 CR .979 1.021
ROE .968 1.033
CATO .625 1.601
SIZE .620 1.613

a. Dependent Variable: PER
Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022
Berdasarkan tabel 4 menunjukkan bahwa pada
variabel independen memiliki nilai Tolerance > 0,10 dan
nilai variance inflation factor (VIF) < 10. Jadi, dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala multikolinearitas
antar variabel independen dalam model regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: PER

diperoleh nilai dL (batas bawah) sebesar 1,5029 dan dU
(batas atas) sebesar 1,7366. Nilai DW berada di antara dU
(1,7366) dan 4 — dU (4 — 1,7366 = 2,2634) menunjukkan
bahwa nilai DW sesuai dengan kriteria dU < DW < 4 —
dU atau 1,7366 < 1,885 < 2,2634. Artinya tidak terdapat
autokorelasi dalam model regresi pada penelitian ini.

Analisis Regresi Linear Berganda

Menurut Ghozali (2017:94) analisis regresi adalah
studi mengenai ketergantungan variabel dependen dengan
satu atau lebih variabel independen dengan tujuan untuk
mengestimasi atau memprediksi rata-rata populasi atau
nilai rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel
independen yang diketahui.

Tabel 6. Hasil Regresi Linear Berganda
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

E] -2 El 0 1 2 3

Value

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan gambar 3 pada grafik scatterplot di atas
menunjukkan bahwa tidak ada pola yang jelas dan titik-
titik menyebar secara acak serta tersebar baik di atas
maupun di bawah angka O pada sumbu Y. Jadi, dapat
disimpulkan bahwa data pada residual model regresi tidak
mengalami heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi pada penelitian ini menggunakan Uji
Durbin-Watson (DW Test) dengan kriteria jika dU < DW
< 4 — dU, artinya tidak ada autokotrelasi (Bahri, 2016:
175).

Tabel 5. Hasil Autokorelasi
Model Summary®

R Adjusted BTN birpin.
Model R Square R Square of the Watson
q q Estimate
1 410° .168 118 1.69961 1.885

a. Predictors: (Constant), SIZE, CR, ROE, CATO
b. Dependent Variable: PER
Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Berdasarkan tabel 5 dapat terlihat bahwa nilai Durbin-
Watson (DW) sebesar 1,885. Dengan n (jumlah sampel) =
72 dan parameter k (jumlah variabel bebas) = 4 maka

Std Beta

= . Model Error T Sig.
z 5 L 1 (Constant) 21368  7.310 2.923 .005
3 S . CR .093 151 069 616 540
B Gseastoiien) 5o ROE 375 185 230 2033 046
& .- B CATO 365 122 423 3.001 .004
i SIZE 2674 1238 -306 -2.159 .034
o

a. Dependent Variable: PER

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022
Berdasarkan tabel 6 dapat diperoleh persamaan regresi

linear berganda sebagai berikut:

PER = 21,368 + 0,093 CR + 0,375 ROE + 0,365 CATO —

2,674 SIZE +e

Berdasarkan persamaan tersebut dapat dijelaskan bahwa:

e Nilai konstanta (a) sebesar 21,368, artinya jika nilai
CR (X1), ROE (X2), CATO (X3), dan SIZE (X4)
adalah 0, maka nilai PER (Y) sebesar 21,368.

o Koefisien variabel CR (X1) sebesar 0,093 secara
statistik menunjukkan bahwa ada pengaruh positif
variabel current asset terhadap variabel price earning
ratio. Nilai koefisien sebesar 0,093 memiliki arti jika
nilai variabel CR naik 1% sementara variabel lainnya
tetap, maka nilai PER (YY) akan meningkat sebesar
0,093 kali.

o Koefisien variabel ROE (X2) sebesar 0,375 secara
statistik menunjukkan bahwa ada pengaruh positif
variabel return on equity terhadap variabel price
earning ratio. Nilai koefisien sebesar 0,375 memiliki
arti jika nilai variabel ROE naik 1% sementara
variabel lainnya tetap, maka nilai PER (Y) akan
meningkat sebesar 0,375 kali.

o Koefisien variabel CATO (X3) sebesar 0,365 secara
statistik menunjukkan bahwa ada pengaruh positif
variabel current asset turnover terhadap variabel
price earning ratio. Nilai koefisien sebesar 0,365
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memiliki arti jika nilai variabel CATO naik 1%
sementara variabel lainnya tetap, maka nilai PER (Y)
akan meningkat sebesar 0,365 kali.

o Koefisien variabel SIZE (X4) sebesar —2,674 secara
statistik menunjukkan bahwa ada pengaruh negatif
variabel ukuran perusahaan terhadap variabel price
earning ratio. Nilai koefisien sebesar 0,375 memiliki
arti jika nilai variabel SIZE naik 1% sementara
variabel lainnya tetap, maka nilai PER () akan turun
sebesar 2,674 kali.

Uji Hipotesis

Uji Parsial (Uji t)

Uji Parsial (Uji t) menguji pengaruh satu variabel
independen (likuiditas, profitabilitas, rasio aktivitas, dan
ukuran perusahaan) secara sendiri-sendiri atau secara
parsial terhadap variabel dependen (nilai perusahaan).

Tabel 7. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Std Beta

Model Error T Sig.

1 (Constant) 21.368 7.310 2.923 .005
CR .093 151 .069 616 .540
ROE 375 .185 230 2.033 .046
CATO .365 122 423 3.001 .004
SIZE -2.674 1.238 -.306 -2.159 .034

a. Dependent Variable: PER

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022
Berdasarkan tabel 7 hasil uji parisal (uji t) dapat

disimpulkan sebagai berikut:

e Variabel likuiditas (CR) secara statistik menunjukan
hasil yang tidak signifikan. Hal ini dapat dilihat dari
thing = 0,616 lebih kecil dari tepe = 1,66792 dengan
signifikansi sebesar 0,540 lebih besar dari 0,05 (5%).

e Variabel profitabilitas (ROE) secara statistik
menunjukan  hasil yang berpengaruh  positif
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari thiung = 2,033
lebih besar dari typg = 1,66792 dengan signifikansi
sebesar 0,046 lebih kecil dari 0,05 (5%).

e Variabel rasio aktivitas (CATO) secara statistik
menunjukan  hasil yang berpengaruh  positif
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari thiyng = 3,001
lebih besar dari type = 1,66792 dengan signifikansi
sebesar 0,004 lebih kecil dari 0,05 (5%).

e Variabel ukuran perusahaan (SIZE) secara statistik
menunjukan  hasil yang berpengaruh negatif
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari tpiyng = -2,159
lebih kecil dari tupe = 1,66792 dengan signifikansi
sebesar 0,034 lebih kecil dari 0,05 (5%).

Uji Simultan (Uji F)

Ghozali (2018: 96) menyatakan bahwa uji statistik F
pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen yang dimasukkan dalam model mempunyai
pengaruh secara bersama atau simultan terhadap variabel
dependen.

Tabel 8. Hasil Uji Simultan (Uji F)
ANOVA®
Sum of Mean
Squares Df  Square F Sig.
30.008 4 9752  3.376 .014°

Model
1 Regression

Residual 193542 67 2.889
Total 232550 71
a. Dependent Variable: PER

b. Predictors: (Constant), SIZE, CR, ROE, CATO

Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Berdasarkan tabel 8 dapat disimpulkan bahwa variabel
independen (X) dapat mempengaruhi variabel dependen
(Y) secara statistik signifikan. Hal ini dilihat dari nilai
signifikansi sebesar 0,014 lebih kecil dari 0,05 (5%) dan
Fhiung = 3,376 lebih besar dari Fupe = 2,51 yang
menunjukkan bahwa variabel likuiditas, profitabilitas,
rasio aktivitas, dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Koefisien Determinasi (Adjusted R?)

Koefisien determinasi (Adjusted R?) mengukur
proporsi pengaruh seluruh variabel independen terhadap
variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah
antara nol dan satu.

Tabel 9. Koefisien Determinasi (Adjusted R?)

Model Summary®
Std. Error

Model R S Sare stj Uz;ii of the '\3/\1/16:2'()””'
a q Estimate
1 410° .168 118 1.69961 1.885

a. Predictors: (Constant), SIZE, CR, ROE, CATO
b. Dependent Variable: PER
Sumber: Olah Data SPSS 25, 2022

Berdasarkan tabel 9 hasil uji koefisien determinasi
(Adjusted R?), dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R?
sebesar 0,118 atau sebesar 11,8%, sehingga dapat
dikatakan bahwa sebesar 11,8% variasi nilai perusahaan
pada perusahaan disebabkan oleh keempat variabel
independen dalam penelitian ini  yaitu likuiditas,
profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran perusahaan,
sedangkan 88,2% sisanya disebabkan oleh variabel lain
yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis uji t menunjukan bahwa likuiditas
(CR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PER)
pada perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO tahun
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2018-2021. Hasil penelitian tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Hardian & Asyik (2016)
dan Astutik (2017) yang menyatakan bahwa likuiditas
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa
investor yang melakukan penilaian perusahaan tidak
memperhatikan seberapa besar kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban lancar yang dimiliki dengan
memanfaatkan aktiva lancar perusahaan. Hal ini juga
mengindikasikan bahwa likuiditas tidak memiliki
pengaruh terhadap perubahan harga saham IDXTECHNO.
Tinggi rendahnya rasio likuiditas tidak mencerminkan
peningkatan maupun penurunan harga saham sehingga
tidak mempengaruhi nilai perusahaan, karena likuiditas
hanya menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
melakukan penagihan atas piutang atau menjual
persediaan agar memperoleh kas untuk membayar
kewajiban jangka pendeknya. Selain itu, investor lebih
memperhatikan ~ kemampuan  perusahaan  dalam
menghasilkan laba. Oleh karena itu, dapat disimpulkan
bahwa likuiditas tidak dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Hal ini sesuai dengan signalling theory,
likuiditas yang tinggi perusahaan belum tentu
meningkatkan nilai perusahaan, karena adanya aset yang
menganggur yang tidak dimanfaatkan oleh manajemen
perusahaan untuk menjalankan kegiatan perusahaan dalam
menghasilkan profit bagi perusahaan sehingga investor
akan melihat itu sebagai sinyal negatif.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis wuji t menunjukan bahwa
profitabilitas (ROE) berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan (PER) pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021. Hasil penelitian tersebut
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lumoly,
Murni, & Untu (2018) dan Kurniawati & ldayati (2021).
Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
tingginya nilai profitabilitas yang diukur dengan ROE
akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang
memiliki profitabilitas tinggi berarti perusahaan sebagai
agen mampu memuaskan pemegang saham dengan
memanfaatkan modal saham yang telah diinvestasikan di
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (profit). Hal
tersebut memberikan sinyal positif bagi pemegang saham
sebagai principal untuk menilai perusahaan. Semakin
besar ROE suatu perusahaan semakin besar tingkat
keuntungan atau laba yang dicapai dan semakin baik
posisi perusahaan di pandangan investor.

Apabila profitabilitas dalam kondisi baik maka akan
memberikan sinyal positif terhadap keputusan investor di
pasar modal untuk membeli saham dalam bentuk
penyertaan modal di perusahaan. Oleh karena itu,
perubahan kemampuan laba yang diharapkan di masa

yang akan datang mempengaruhi peningkatan harga
saham IDXTECHNO. Dengan begitu, semakin tinggi
harga saham menunjukkan semakin besar nilai price
earning ratio (PER). Semakin besar PER, maka semakin
makmur pemegang saham perusahaan tersebut dan
mendapat kepercayaan yang tinggi dari masyarakat atas
kondisi yang telah dicapai, yang pada akhirnya akan
meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Iskak
(2020) dan Tandanu & Suryadi (2020) yang menyatakan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis uji t menunjukan bahwa rasio
aktivitas (CATO) berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan (PER) pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021. Hasil penelitian tersebut
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fauzan
(2018) dan Sulistiana & Pranjoto (2022) yang menyatakan
bahwa rasio aktivitas memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian ini, rasio
aktivitas yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan.
Semakin cepat tingkat perputaran aset lancar perusahaan
maka laba yang dihasilkan juga semakin meningkat.
Informasi rasio aktivitas yang tinggi akan memberikan
sinyal yang baik kepada investor, karena investor
menganggap bahwa aset yang dimiliki perusahaan
dimanfaatkan dengan efektif oleh manajemen perusahaan
untuk menunjang kegiatan operasional perusahaan
sehingga menghasilkan pendapatan yang maksimal.
Peningkatan aset lancar berupa piutang usaha disebabkan
karena meningkatnya aktivitas usaha yang tercermin dari
pendapatan yang meningkat. Hal ini memberikan
kepuasan bagi investor untuk memiliki harapan yang
tinggi terhadap masa depan perusahaan tersebut dan
bersedia untuk menghargai sahamnya dengan harga yang
lebih tinggi sehingga meningkatkan price earning ratio
yang kemudian akan meningkatkan nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Astutik (2017) yang menyatakan bahwa
rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh  Ukuran Perusahaan
Perusahaan

Hasil uji hipotesis uji t menunjukan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
(PER) pada perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO
tahun 2018-2021. Hasil penelitian tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Tandanu & Suryadi (2020)
dan Kurniawati & Idayati (2021) yang menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian ini dapat

terhadap Nilai
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diartikan bahwa semakin besarnya ukuran perusahaan
akan menurunkan nilai perusahaan. Agency theory
menunjukkan bahwa manajemen perusahaan memiliki
kepentingan atas lebih majunya perusahaan dengan
kebijakan untuk berusaha meningkatkan nilai perusahaan
dan memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham.
Ukuran perusahaan diukur menggunakan Ln(Total
Pendapatan) menunjukkan bahwa semakin tinggi total
pendapatan yang diterima perusahaan maka akan
menurunkan  nilai  perusahaan. Pada perusahaan-
perusahaan besar, investor sebagai pemilik saham pada
dasarnya terpisah dari manajemen sehingga kurang
berdaya mengubah manajemen (Dewianawati, 2021: 48).
Hal ini menunjukkan bahwa manajemen perusahaan lebih
mengutamakan pada peningkatan ukuran perusahaan
dibandingkan memberikan kepuasan yang maksimal
seperti laba yang tinggi kepada pemegang saham. Selain
itu, semakin banyak pendapatan yang diperoleh artinya
semakin banyak perputaran uang dalam perusahaan (Heri,
2017:12). Perusahaan yang sedang dalam pertumbuhan
pendapatan yang tinggi mengalami perubahan ukuran
perusahaan sehingga opsi pembiayaan operasional
perusahaan lebih bergantung pada pendanaan internal
(Yulianto, 2022). Hal ini menyebabkan perusahaan
membutuhkan dana yang banyak yang akan menguras kas
perusahaan. Kondisi ini memberikan sinyal yang kurang
baik bagi investor dan dapat menyebabkan investor
kurang percaya untuk menanamkan dananya ke
perusahaan sehingga dapat mengurangi nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Bita, Hermuningsih, & Maulida (2021)
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Halim
(2020) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Rasio Aktivitas,
dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji simultan (uji F) dalam penelitian ini
menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,014 lebih
kecil dari 0,05 dan Fyiyng = 3,376 lebih besar dari Fapel =
2,51. Hasil tersebut menunjukan bahwa likuiditas,
profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran perusahaan
secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO tahun
2018-2021, sehingga hipotesis kelima (Hs) diterima.

PENUTUP

Simpulan

Berdasarkan hasil dan

disimpulkan bahwa:

1. Likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PER) pada perusahaan yang termasuk di

pembahasan maka dapat

IDXTECHNO tahun 2018-2021. Artinya, jika terjadi
peningkatan maupun penurunan likuiditas maka tidak
akan  mempengaruhi nilai  perusahaan pada
perusahaan yang termasuk di IDXTECHNO tahun
2018-2021.

2. Profitabilitas (ROE) berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan (PER) pada perusahaan yang
termasuk di IDXTECHNO tahun 2018-2021.
Artinya, jika terjadi peningkatan profitabilitas maka
nilai perusahaan juga akan mengalami peningkatan.
Begitu juga sebaliknya, jika terjadi penurunan
profitabilitas maka akan menyebabkan penurunan
nilai perusahaan.

3. Rasio aktivitas (CATO) berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan (PER) pada perusahaan yang
termasuk di IDXTECHNO tahun 2018-2021.
Artinya, jika terjadi peningkatan rasio aktivitas maka
nilai perusahaan akan meningkat. Begitu juga
sebaliknya, jika terjadi penurunan rasio aktivitas
maka akan menyebabkan penurunan nilai perusahaan.

4. Ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan (PER) pada perusahaan
yang termasuk di IDXTECHNO tahun 2018-2021.
Artinya, jika terjadi peningkatan ukuran perusahaan
maka nilai perusahaan akan menurun. Begitu juga
sebaliknya, jika ukuran perusahaan mengalami
penurunan maka nilai perusahaan akan meningkat.

5. Hasil penelitian uji simultan (Uji-F) menunjukkan
bahwa variabel independen (X) dapat mempengaruhi
variabel dependen (Y) secara signifikan, sehingga
hipotesis kelima (Hs) yang menyatakan bahwa
likuiditas, profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran
perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang termasuk di
IDXTECHNO tahun 2018-2021 diterima.

Saran

1. Penelitian ini terbatas pada perusahaan sektor
teknologi (IDXTECHNO) dari sekian banyak indeks
sektoral berdasarkan klasifikasi indeks sektoral (IDX-
IC) dengan tahun penelitian 2018-2021. Penelitian
selanjutnya dapat menambahkan indeks lain baik
sektor maupun sub-sektor yang lebih spesifik.

2. Berdasarkan hasil penelitian ini bahwa likuiditas,
profitabilitas, rasio aktivitas, dan ukuran perusahaan
hanya memberikan pengaruh sebesar 11,8% terhadap
nilai perusahaan dan 88,2% dipengaruhi oleh faktor
lain di luar penelitian ini. Hal ini menunjukkan bahwa
masih terdapat faktor-faktor lain yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Disarankan bagi
peneliti  selanjutnya untuk dapat menggunakan
variabel lain yang diduga dapat mempengaruhi nilai
perusahaan.
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