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The following research aims to identify what affects firm value in 
the retail sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 
the period 2018 to 2022. The variables in the following study are 
independent variables which include profitability with Net Profit 
Margin (NPM) as a proxy, liquidity with Current Ratio (CR), 
activity with Inventory Turnover (ITO), and leverage with Debt 
To Equity Ratio (DER), as well as one dependent variable, namely 
firm value proxied by Tobins'Q modification. The research 
population was 32 companies, the sample obtained was 15 
companies in a period of five times, so a total of 75 research data 
was obtained using purposive sampling technique. Explanatory 
causality research is used as a research design. This research 
applies quantitative methods and analyzes data using the 
Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) program. From 
the results of the study, it can be concluded that variables such as 
profitability (NPM), liquidity (CR), activity (ITO), and leverage 
(DER) have a correlation with overall firm value. When analyzed 
separately, profitability (NPM) and liquidity (CR) have not been 
able to influence company value, On the other hand, activity 
(ITO) has a positive impact on firm value, and leverage (DER) 
also shows firm value. 
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1. Pendahuluan 
Nilai perusahaan merupakan representasi dari dinamika permintaan dan penawaran yang 

berlangsung terhadap pasar modal. Untuk itu, masing-masing perusahaan akan berusaha keras untuk 
memperlihatkan performa yang baik serta mengalami kemajuan kepada publik, terutama bagi para calon 
investor (Faizal, 2022). Hal tersebut dapat menguatkan pandangan calon investor terhadap perusahaan 
tersebut. Perusahaan dapat meningkatkan tawaran pembelian saham yang berpengaruh terhadap kinerja 
masa kini dan masa depan perusahaan. Sektor ritel sebagai salah satu sektor yang memiliki kestabilan di 
tengah resesi ekonomi dan prospek menjanjikan di masa depan. Menurut Menteri Perdagangan Agus 
Suparmanto, kontribusi sektor ritel (usaha jual jasa atau produk secara satuan kepada konsumen) 
terhadap produk domestik bruto selalu lebih dari sepuluh persen selama lima tahun terakhir 
(www.idnfinancials.com/, 2020). Peran penting perusahaan ritel terletak pada kelancaran supply chain 
(rantai pasok) berawal dari produsen hingga konsumen. Banyaknya jumlah konsumen yang memiliki 
potensi tinggi dalam pertumbuhan dapat menjadikan prospek bisnis ritel di Indonesia cerah 
(Puwadisastra, 2021). Sektor ritel salah satu sektor yang mampu beradaptasi menghadapi segala situasi. 
Berdasarkan laporan keuangan tahunan 2020, salah satu perusahaan ritel yaitu pada PT Sumber Alfaria 
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Trijaya Tbk (Alfamart) masih mampu mencatatkan kenaikan pendapatan di tahun pandemi. Pendapatan 
Alfamart mengalami kenaikan sebesar 3,95 % dari Rp72,94 triliun (2019) ke Rp75,82 triliun (2020). 

Nilai perusahaan memilliki faktor-faktor fundamental, salah satunya profitabilitas. Profitabilitas 
akan menggambarkan kompetensi perusahaan untuk menghasilkan laba maksimal melalui optimalisasi 
pemanfaatan sumber daya, yaitu berupa penjualan, kas, investasi, ekuitas, kuantitas pegawai, kuantitas 
ekspansi, dan sebagainya (Diantari et.al., 2021). Analisis profitabilitas dapat menunjukkan persentase 
jumlah perolehan laba dari setiap perdagangan serta beban perusahaan dalam kurun waktu yang 
ditetapkan. Menurut teori sinyal, informasi tingkat capaian keuntungan oleh perusahaan dapat 
menunjukkan isyarat terhadap pihak investor untuk membedakan perusahaan bernilai positif dan negatif 
(Rachdian & Achadiyah, 2019). Reaksi pasar atas informasi tersebut akan berpengaruh pada perubahan 
nilai perusahaan.  

Salah satu komponen utama yang menentukan nilai suatu perusahaan adalah likuiditas. Likuiditas 
merupakan indikator guna menilai kelancaran pembayaran utang lancar menggunakan aktiva lancar pada 
suatu perusahaan (Malasari & Yandri, 2019). Tingkat likuiditas perusahaan yang baik akan meningkatkan 
kepercayaan masyarakat, terutama kreditur. Hal ini dikarenakan sebagian sumber dana perusahaan 
berasal dari kreditur sehingga mereka tentu ingin mengetahui kapabilitas perusahaan dalam 
menyelesaikan kewajiban yang jatuh tempo dengan cepat kepada mereka. Semakin baik rasio likuiditas, 
maka semakin kuat posisi keuangan perusahaan untuk menyelesaikan utang lancarnya. Oleh karena itu, 
maka nilai perusahaan dapat naik (Pratiwi, 2020). 

Melalui rasio aktivitas, kita dapat menilai tingkat efektivitas penggunaan aset dalam operasional 
perusahaan atau seberapa efisien perusahaan menggunakan sumber daya yang dimilikinya. Hasil analisis 
rasio ini akan memberikan gambaran tentang seberapa baik kinerja manajemen dalam mengelola kegiatan 
operasional perusahaan. Persediaan dapat dengan cepat ditukar menjadi uang tunai atau dijual dengan 
perhitungan yang lebih tinggi (Darmawan, 2020). Cepatnya perputaran persediaan menunjukan terjadinya 
efisiensi sehingga menghasilkan lebih banyak penjualan yang mampu menaikkan nilai Perusahaan. 

Leverage digunakan sebagai salah satu daya ungkit untuk menjalankan operasional perusahaan 
yang diharapkan dapat membantu tercapainya tujuan perusahaan dalam memperoleh nilai perusahaan 
(Kurniawan, 2019). Sebagai pertimbangan penting investor dalam mengukur efektivitas penggunaan utang 
perusahaan, leverage juga dapat mengukur tingkat risiko suatu perusahaan yang menyebabkan nilai 
perusahaan akan berdampak. Peningkatan dan penurunan tingkat utang memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan (Shafira dan Putra, 2022). 

Sejumlah riset telah menguji dampak nilai perusahaan yang disebabkan oleh leverage, profitabilitas, 
aktivitas, dan likuiditas. Penelitan Sudiyatno et.al., (2021) menggambarkan profitability berkontribusi 
pada nilai perusahaan secara arah positif, sedangkan Simorangkir & Nurhasanah (2021) dalam 
penelitiannya melihatkan profitability berkontribusi pada nilai perusahaan secara arah negatif. Hanifah 
(2020) menunjukkan variabel likuiditas berdampak negatif terhadap nilai perusahaan, sedangkan 
Zuliyanti et al., (2021) mengungkapkan nilai perusahaan tidak dipengaruhi secara positif oleh aktivitas dan 
likuiditas. Rahayu (2022) dalam penelitiannya menunjukkan nilai perusahaan secara positif dipengaruhi 
oleh aktivitas. Studi riset selanjutnya menurut Ilham et al., (2022) hasilnya berupa leverage memiliki 
pengaruh dengan arah positif ke nilai perusahaan, sedangkan penelitian Himawan & Andayani, (2020) 
menunjukan hasil leverage memiliki dampak dengan arah negatif ke nilai perusahaan.  

Studi riset berikut sebagai perkembangan dari hasil riset terdahulu dari Franciska et al. (2020) 
dengan judul “Effect of Profitability, Leverage, And Liquidity to The Firm Value” dalam dunia industri 
makanan dan minuman yang menemukan bahwa likuiditas (CR) dan profitability (ROA) memberikan peran 
yang signifikan oleh nilai perusahaan (PBV), sementara tidak ada hubungan yang signifikan antara variabel 
leverage (DER) dan variabel nilai perusahaan (PBV). Perbedaan antara penelitian sebelumnya dan 
penelitian ini adalah terkait variabel yang ditambahkan oleh peneliti mengenai sektor yang dipilih, variabel 
aktivitas, dan proksi setiap variabel yang belum diteliti pada penelitian tersebut. Alasan pemilihan variabel 
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baru peneliti tertarik untuk meneliti persamaan pandangan antara manajemen perusahaan sektor ritel dan 
investor pasar modal dalam mengevaluasi suatu perusahaan sektor ritel menggunakan rasio-rasio dengan 
proksi-proksi penelitian tersebut untuk mengestimasi bagaimana keberlangsungan dari usaha tersebut. 
Sementara dalam perusahaan ritel, pendapatannya terlihat naik setiap periode sehingga peneliti ingin 
melihat bahwa variabel aktivitas berpengaruh atau tidak terhadap nilai perusahaan.Tambahan dari itu, 
peneliti mengadopsi variabel-variabel penelitian dari sektor ritel yang menjanjikan dan menawarkan 
potensi kesinambungan bisnis di masa depan.  

Melalui penelitian ini bermaksud untuk melakukan memeriksa serta menguji dampak dari variabel-
variabel bebas, termasuk leverage, profitabilitas, aktivitas, dan likuiditas memengaruhi penilaian 
perusahaan dalam kelompok perusahaan ritel yang tercatat sepanjang tahun 2018 hingga 2022 dalam 
Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 
2. Kajian Teori 

Teori Signalling 
Penelitian Fauziah (2017:11) menjelaskan bahwa signalling theory termasuk landasan utama dalam 

memahami pengelolaan finansial. Teori sinyal menggambarkan sinyal perusahaan dengan bantuan 
manajer menggunakan sinyal sebagai lambang untuk berkomunikasi dengan pihak luar yaitu investor. 
Teori sinyal berfokus pada pengertian bagaimana sinyal tertentu memiliki nilai atau relevansi yang 
signifikan. Spence (1973) menciptakan teori sinyal dalam studinya yang berjudul “Job Market Signalling”. 
Penelitian tersebut dijelaskan oleh Spence mengenai sinyal atau isyarat akan diberikan oleh pihak yang 
memiliki informasi yang bermanfaat bagi pihak lain untuk pengambilan keputusan. Kemudian teori sinyal 
ini dikembangkan oleh Ross (1977) mengenai laporan keuangan menunjukkan data mengenai situasi 
perusahaan serta memberikan sinyal kepada investor maupun kreditor. Jika sinyal yang diberikan laporan 
keuangan berdampak positif maka menjadikan nilai perusahaan juga meningkat. Sinyal yang diberikan 
dapat berupa baik maupun buruk. Apabila informasi yang diberikan baik dalam penilaian investor, 
menyebabkan investor memberikan respon positif yang akan meningkatkan nilai perusahaan, begitupun 
apabila informasi yang diberikan buruk dalam penilaian investor, menyebabkan investor memberikan 
respon negatif yang akhirnya akan menurunkan nilai perusahaan (Kurniansyah, 2021). Menurut Gumanti 
& Ary (2018) bahwa tujuan teori sinyal mengacu pada fakta bahwa pihak internal perusahaan memiliki 
pengetahuan yang lebih mendalam tentang situasi dan peluang masa depan perusahaan daripada pihak 
eksternal seperti investor, pemegang saham, kreditur, dan pemerintah. 
 
Nilai Perusahaan 

Perspektif penelitian Hery (2017:5) menggambarkan nilai perusahaan sebagai cerminan mengenai 
tingkat kesuksesan perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan membuat investasi dilihat lebih menarik 
bagi para investor, karena tingkat kesuksesan nilai perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 
peluang di masa depan dan menjanjikan kepastian pengembalian atas investasinya (Huda et.al, 2020). 
Dalam penelitian Syahzuni (2019) menyebutkan nilai perusahaan ialah sinyal yang digunakan pemegang 
saham untuk memprediksi bagaimana kemampuan perusahaan memberikan pengembalian kepada 
investor melalui tingginya keuntungan perusahaan yang dicapai. Tobin’s Q yang dimodifikasi diadopsi 
dalam penelitian ini sebagai metode untuk mengukur nilai perusahaan. Karena pengukuran Tobin’s Q 
mengalami modifikasi statistik secara sederhana yang sebanding dengan Tobin’s Q asli serta memberikan 
hasil perhitungan yang mendekati formulasi aslinya (Muchtar, 2021:101). Tobin’s Q bukan hanya 
memperhitungkan utang perusahaan serta nilai pasar saham yang mencerminkan harapan pasar terhadap 
arus kas di masa depan serta bahaya bisnis perusahaan, melainkan juga memperhitungkan kapasitas 
pertumbuhan (Risman, 2021:9).  
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Profitabilitas 
Profitabilitas termasuk indeks kesuksesan perusahaan dalam menciptakan nilai perusahaan 

(Magfiroh, et.al, 2023). Noviani et.al, (2019) menyebutkan bahwa kemampuan baik sebuah perusahaan 
ditunjukkan dari semakin tinggi profitabilitas yang tertulis dalam laporan keuangan, maka dapat 
mendorong investor untuk berinvestasi di masa depan. Peningkatan profitabilitas juga merupakan bentuk 
keberhasilan perusahaan dalam mengelola usahanya (Anah et.al, 2022). Rasio profitabilitas bisa menjadi 
alat untuk mengevaluasi seberapa efektif manajemen beroperasi, karena kinerja yang unggul akan 
tercermin melalui kemampuan manajemen dalam memaksimalkan laba bagi perusahaan (Hery, 2021:192). 
Dalam penelitian ini pengukuran yang digunakan ialah Net Profit Margin. Rasio profitability memberikan 
indikasi tentang jumlah keuntungan bersih yang dihasilkan perusahaan sebagai persentase dari 
pendapatan penjualan setelah dikurangi pajak (Hermaya et.al, 2021:40).  

 
Likuiditas 

Menurut Hidayat, (2018:45), likuiditas sebagai jenis rasio keuangan guna menilai kapabilitas suatu 
bisnis untuk menyanggupi kewajiban yang berlangsung dalam waktu pendek. Likuiditas yang cukup 
mampu menunjukkan seberapa baik kinerja perusahaan dalam mengelola aset lancar nya guna kegiatan 
operasional nya dan menyelesaikan kewajiban lancar tepat waktu (Jaya, 2023). Hal ini menjadi sinyal 
positif bagi pemegang saham yang akan menambah nilai perusahaan. Rasio likuiditas dapat diketahui 
melalui beberapa pengukuran, yaitu Cash Turnover, Cash Ratio, Current Ratio, Quick Ratio, and Inventory 
to Net Working Capital (Kasmir, 2019). Indikator pengukuran pada penelitian ini menggunakan Current 
Ratio (CR). Semakin tinggi nilai aktiva lancar, maka semakin sehat juga kondisi keuangan perusahaan. 
Kinerja keuangan dianggap baik jika rasio lancar menghasilkan angka lebih dari dua. Ini berarti Rp 2,- 
aktiva lancar perusahaan menjamin terhadap tiap Rp 1,- utang lancar. Dengan kata lain, jumlah utang 
jangka pendek disokong oleh dua kali jumlah aktiva lancar, yang menunjukkan bahwa keadaan keuangan 
yang baik bagi perusahaan (Jaya, 2023:25). 
 
Aktivitas 

Rasio aktivitas menurut Hery (2021:178) adalah rasio yang diaplikasikan guna menilai bagaimana 
suatu perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya secara optimal. Tingginya angka rasio aktivitas 
menggambarkan seringnya aktivitas operasional suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, 
sehingga menambah nilai perusahaan. Indikator pengukuran pada penelitian ini menggunakan Inventory 
Turnover (ITO). Rasio ini digunakan untuk mengindikasikan kecepatan persediaan berubah menjadi 
piutang atau kas melalui penjualan. Jumlah persediaan yang ideal, di dapat perusahaan melalui manajemen 
persediaan yang bermutu. Dengan demikian, perusahaan dapat mengurangi dana yang dikeluarkan untuk 
persediaan. Besaran keuntungan yang didapat dipengaruhi oleh tingkat perputaran persediaan. 
Kelancaran stok barang dagangan dipengaruhi oleh besaran modal kerja dalam persediaan (Chandra, 
2014:65). Hal ini dapat menambah nilai perusahaan.  
 
Leverage 

Sartono, (2016:257) mendefinisikan leverage merujuk pada kemampuan perusahaan mengelola 
dana pembiayaan untuk meningkatkan laba. Leverage menggambarkan sebuah perusahaan yang 
umumnya mampu membiayai keawajibannya menggunakan dana dari ekuitas dan asetnya (Dina & 
Wahyuningtyas, 2022). Pembiayaan dengan utang berarti mengharuskan secara hukum untuk perusahaan 
membayar kembali pokok yang disepakati bersama dengan bunga yang timbul terhadap pihak ketiga 
(Syahzuni & Saputra, 2022). Kinerja perusahaan lebih baik dengan rasio leverage yang lebih rendah, dan 
kondisi keuangan perusahaan kurang baik dengan rasio leverage yang lebih tinggi (Sufyati et.al, 2022). 
Dalam leverage, nilai perusahaan meningkat karena utang yang lebih kecil. Investor akan senang 
memberikan dana karena keuntungan perusahaan akan lebih banyak diberikan sebagai dividen 
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(Sutama&Lisa,2019). Pengukuran leverage ini menggunakan rasio keuangan yang disebut Debt to Equity 
Ratio guna meninjau kemampuan perusahaan untuk menutup utang nya dengan dana dari modal sendiri 
(Farah Margaretha, 2016:68). Rasio debt to equity (DER) yang semakin besar mengakibatkan tingginya 
beban utang (biaya bunga) yang perusahaan harus tanggung (Ramadani & Jumono, 2020). 

 
HUBUNGAN ANTARA VARIABEL DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Aktivitas, dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Tingginya angka profitability mencerminkan efektivitas manajemen dalam mengatur perusahaan. 
Kapabilitas perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dapat ditunjukkan oleh tingginya 
angka likuiditas. Begitupun dengan aktivititas perusahaan yang dilihat dari perputaran persediaan. Apabila 
biaya yang dapat ditekan yang lebih tinggi, maka perolehan laba perusahaan meningkat (Oetomo, et,al. 
2020).Tingkat leverage yang rendah membuat tingkat penggunaan utang kecil dengan beban bunga yang 
dibayarkan semakin rendah sehingga akhirnya menambahkan nilai perusahaan menjadi semakin baik. Bisa 
dilihat bahwa ini dapat memberikan indikasi positif untuk membeli saham bagi para investor (Nugraha, 
et,al. 2021). Studi riset Hertina, et,al., (2021) dan Anni’Mah, et,al. (2020) dengan pernyataan bahwa 
likuiditas, leverage dan profitablitas secara simultan berpegaruh ke nilai perusahaan. Selain itu, penelitian 
Rasyid, et,al. (2019) yang menunjukkan adanya pengaruh simultan antar ukuran perusahaan, 
pertumbuhan penjualan, leverage¸ dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
 
H₁: Profitabilitas, Likuiditas, Aktivitas dan Leverage secara simultan  berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitability mencerminkan kapabilitas perusahaan guna memaksimalkan keuntungan melalui 
optimalisasi sumber daya seperti kas, penjualan, investasi, ekuitas, kuantitas karyawan, kuantitas ekspansi, 
dan faktor-faktor terkait lainnya (Muhammad Agung, 2019). Laba perusahaan yang tinggi menciptakan 
sinyal positif sehingga menjadikan daya tarik investor untuk mau melakukan penanaman modal, karena 
mencerminkan nilai perusahaan yang baik. Meningkatnya nilai perusahaan dilihat dari tingginya angka 
profitabilitas di pasar modal. Berjalan searah terkait profitabilitas dan nilai entitas di pasar modal 
mengartikan bahwa, nilai perusahaan akan lebih tinggi apabila profitabilitas juga naik. Untuk itu, 
perusahaan-perusahaan akan senantiasa berupaya meningkatkan nilai profitabilitasnya sehingga 
keberlanjutan usaha dapat terjamin. Sakinah & Hendrani, (2022) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 
nilai perusahaan meningkat sebagai hasil dari profitabilitas. Studi penelitian Syahzuni et.al, (2022) dan 
Himawan & Andayani, (2020) terlihat profitability memiliki korelasi positif ke nilai perusahaan. Mengacu 
uraian yang sudah dipaparkan, hipotesis yang dapat diambil ialah:  
 
H₂: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Tingginya rasio likuiditas perusahaan mendeskripsikan ketersediaan dana perusahaan untuk 
melakukan kegiataan operasional perusahaan. Menjaga likuiditas secara efisien bisa membantu 
perusahaan mengatasi risiko tidak dapat membayar kewajiban jangka pendek saat sudah waktunya. 
Perusahaan dengan tingkat likuiditas tinggi dianggap memiliki perspektif yang baik oleh para investor. 
Likuiditas suatu perusahaan yang baik maka nilai perusahaan akan semakin baik, sehingga menimbulkan 
sinyal baik yang memiliki peluang tinggi dalam daya tarik investor. Karena aktiva lancar perusahaan akan 
menjamin utang jangka pendek kepada kreditur, perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi adalah 
pilihan yang baik bagi pemilik perusahaan. Hal ini sepaham dari hasil studi penelitian Risalatin et.al, (2022) 
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dan Cahyani & Wirawati, (2019) yang menjelaskan nilai perusahaan bisa dipengaruhi dengan baik oleh 
likuiditas. Mengacu uraian yang sudah dipaparkan, hipotesis yang dapat diambil ialah: 
 
H₃ : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Aktivitas terhadap Nilai Perusahaan 

Tata kelola persediaan yang baik dapat menghasilkan efisiensi biaya sehingga laba yang diperoleh 
perusahaan akan optimal. Sedangkan, tata kelola persediaan yang buruk dapat menghasilkan 
pembengkakan biaya sehingga laba yang diperoleh perusahaan akan menurun (Surabaya et al., 2021). 
Aktivitas persediaan yang tinggi dapat mencerminkan semakin baik dan efektif manajemen dalam 
mengelola persediaan nya untuk kegiatan operasional. Semakin efektif perusahaan dalam pengelolaan 
persediaan, maka perusahaan dapat mencapai performa keuangan yang stabil dan kuat (Zuliyanti et al., 
2021). Ini dapat memberikan indikasi positif untuk menanamkan modal. Nilai perusahaan yang baik 
tergantung dari semakin tinggi angka rasio aktivitas perusahaan. Dari penelitian sebelumnya Devina & 
Purnama, (2022) dan Simorangkir & Nurhasanah, (2021) rasio aktivitas bisa meningkatkan nilai 
perusahaan yang berarti berpengaruh positif. Mengacu uraian yang sudah dipaparkan, hipotesis yang 
dapat diambil ialah: 
 
H₄ : Aktivitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Pemanfaatan utang yang diterapkan oleh perusahaan dengan efisien untuk perusahaan mampu 
meningkatkan keuntungan, sehingga tidak akan membuat nilai perusahaan menjadi kurang baik. Jika 
tingkat utang perusahaan menurun maka besarnya beban bunga yang harus dibayarkan akan menurun, 
sehingga dapat menciptakan sinyal baik, nilai perusahaan pun menjadi semakin baik karena laba yang 
semakin meningkat. Hal ini menaikkan minat investor untuk berinvestasi (Septyanto & Nugraha, 2021). 
Perusahaan dapat meminimalkan risiko dengan memiliki rendahnya rasio leverage. Perusahaan wajib 
mengendalikan besarnya utang yang digunakan, karena besar kecilnya utang akan memengaruhi nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan dapat turun disebabkan tingginya utang. Kondisi tersebut mencerminkan 
tingginya angka utang berpengaruh pada banyaknya biaya bunga yang dipikul oleh perusahaan, 
konsekuensinya adalah penurunan pada perolehan laba (Artika, 2023). Penelitian Emanuel, R., & Rasyid, 
(2019) menunjukkan hasil negatif dari leverage terhadap nilai perusahaan. Hal serupa juga ditemukan dari 
studi penelitian Himawan et.al, (2020) dan Sihombing et.al, (2021) mengungkapkan leverage berdampak 
buruk pada nilai perusahaan Mengacu uraian yang sudah dipaparkan, hipotesis yang dapat diambil ialah: 
  
H₅ : Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
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Model Penelitian 
Berdasarkan logika berfikir dan tinjauan penelitian terdahulu, sehingga perumusan kerangka 

pemikiran penelitian sebagai berikut : 
 
 

Gambar 1. Model Penelitian 

 
 

3. Metode, Data, dan Analisis 

Penelitian ini didesain sebagai penelitian kausalitas explanatoris yang memiliki tujuan guna 
menyatakan relasi kausalitas antara variabel-variabel yang akan diteliti. Studi ini mengaplikasikan Tobin’s 
Q modifikasi guna representasi nilai perusahaan dengan menghitung nilai pasar ekuitas (MVE) ditambah 
total liabilitas, kemudian dibagi dengan total aset (Risman, 2021:10). Hasil perkalian antara harga 
persaham dengan total nilai saham yang terdapat di pasaran disebut dengan market value of equity (MVE). 
Variabel yang dijadikan acuan dalam riset ini menggunakan leverage, profitabilitas, aktivitas, dan likuiditas. 
Untuk menghitung profitabilitas, formula Net Profit Margin (NPM) melibatkan laba bersih yang dibagi 
sesudah pajak penjualan bersih (Hidayat, 2018:50). Likuiditas dilihat melalui Current Ratio (CR) membagi 
nilai aset yang dapat segera dikonversi menjadi kas dengan jumlah kewajiban yang harus segera 
diselesaikan (Hidayat, 2018:45). Leverage dilihat dari besar beban utang yang ditanggung perusahaan 
dibandingkan dengan ekuitasnya melalui Debt to equity ratio (DER) ( Toni et.al, 2021:29). Aktivitas 
menggambarkan efisiensi manajemen persediaan, dapat dihitung dengan mempertimbangkan biaya 
barang yang terjual dan nilai rata-rata persediaan dalam periode tertentu (Darmawan, 2020:97). 
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Variasi data dalam penelitian ini menggunakan objek ialah sektor ritel periode tahun 2018-2022. 
Data dikumpulkan melalui catatan finansial tahunan dari Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) serta situs 
resmi perusahaan. Dengan menggunakan perusahaan ritel yang tercatat di BEI periode 2018 hingga 2022, 
penelitian ini mencakup 32 perusahaan sebagai populasi penelitian. Sampel yang ditentukan dalam 
penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dengan pertimbangan terhadap perusahaan ritel 
yang menyajikan laporan keuangan dan catatan laba untuk periode 2018 hingga 2022. Selama lima tahun, 
sampel yang diambil sebanyak 15 perusahaan dengan total 75 data. 

Teknik analisis data yang akan diterapkan di penelitian ini menerapkan uji statistik deskriptif yang 
digunakan untuk mempelajari cara penyajian dan pengumpulan data sehingga mudah dipahami, dilanjut 
dengan uji asumsi klasik yang digunakan untuk melihat ada atau tidaknya normalitas residual, 
multikolinearitas, autokorelasi, dan heterokedastisitas. Selepas memenuhi uji asumsi klasik maka 
dilanjutkan dengan uji kelayakan model (Uji F) yang digunakan untuk meninjau variabel independen 
memengaruhi sebagian dari variabel dependen, uji parsial (Uji T) menunjukkan apakah variabel 
independen pada variabel dependen memiliki pengaruh secara parsial, serta guna mengetahui korelasi 
positif dan negatif setiap variabel independen terhadap variabel dependen dilakukan analisis regresi linier 
berganda. Penerapan analisis regresi berganda bertujuan untuk menilai apakah setiap variabel independen 
memiliki korelasi yang signifikan dengan variabel dependen. Koefisien determinasi (R2) untuk mengukur 
seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Berikut adalah model regresi 
linier berganda yang diterapkan:  

 

NP = α + β₁Prof + β₂Lkd + β₃Akt - β₄Lev +e 

Keterangan: 

NP = Nilai Perusahaan 

α   = Konstanta  

β₁ – β₄ = Koefisien regresi 

Prof = Profitabilitas 

Lkd = Likuiditas  

Akt  = Aktivitas 

Lev = Leverage 

e     = Faktor kesalahan 
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4. Hasil 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

NPM 75 .0014 .8188 .0761 .13488 

CR 75 .2561 3.6581 1.4301 .84771 

ITO 75 .0232 8.6692 4.1672 2.56518 

DER 75 .1420 4.4131 1.5377 1.27932 

Tobin’s Q 75 .1406 1.9857 .8515 .48372 

Valid N 

(listwise) 

75 
    

Dari hasil analisis statistik deskriptif, variabel margin laba bersih (NPM) mempunyai nilai 
terendah yaitu 0,0014 yang tercatat pada PT Millennium Pharmacon International Tbk tahun 2020. Nilai 
maksimumnya adalah 0,8188 pada PT Sona Topas Tourism Industry Tbk tahun 2021, dengan nilai rata-
rata sebesar 0,0761. Kasmir (2019) mengungkapkan tingkat Net Profit Margin yang dianggap baik bagi 
sebuah perusahaan adalah lebih dari 0,2 (20%). Dalam penelitian ini, rata-rata profitabilitas pada sektor 
ritel dari tahun 2018 hingga 2022 adalah sebesar 0,0761 < 0,2. Oleh karena itu, kondisi profitabilitas pada 
perusahaan sektor ritel dari tahun 2018 hingga 2022 dianggap belum terbilang baik, karena perusahaan-
perusahaan dalam sektor ritel cukup menciptakan laba sejumlah 0,0761 atau 7,61% dari total pendapatan 
mereka. 

Variabel current ratio(CR) dengan nilai terendah sebanyak 0,2561 milik PT Sona Topas Tourism 
Industry Tbk tahun 2018, nilai tertinggi sebanyak 3,6581 milik PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk tahun 
2022, nilai rata-rata 1,4301. Kasmir (2020) menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat Current Ratio 
yang baik mempunyai nilai lebih dari 1 (100%). Nilai rata-rata likuiditas pada sektor retail tahun 2018–
2022 sebesar 1,4301 lebih besar dari 1, jadi kondisi variabel likuiditas pada sektor retail tahun 2018–2022 
terbilang baik sebab dapat menutupi utang lancar sebanyak 1,4 kali dengan aktiva lancar yang dimiliki. 
Berdasarkan data penelitian terdapat 36% (27 data) dengan likuiditas dibawah kategori 1 dan 31 % (23 
data) yang mengalami likuiditas diatas kategori diatas 1 tetapi dibawah rata-rata sebesar 1,4 kali sehingga 
kondisi perusahaan masih dalam kategori sehat. 

Pada variabel inventory turnover (ITO), nilai terendah sebesar 0,0232 kali milik PT Mitra 
Pinasthika Mustika Tbk tahun 2018, nilai terbesar adalah 8,6692 kali milik PT Enseval Putera Megatrading 
Tbk tahun 2020, Nilai rata-rata sebesar 4,1672. Yang di mana perputaran persediaan pada sektor retail 
tahun 2018-2022 ini dikatakan baik karena semakin tinggi tingkat perputarannya maka semakin banyak 
perputaran penjualannya. 

PT Sona Topas Tourism Industry Tbk memiliki nilai terendah pada variabel debt to equity ratio 
(DER) sebesar 0,1420, sementara PT Millennium Pharmacon International Tbk memiliki nilai maksimum 
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sebesar 4,4131. Nilai mean-nya adalah 1,5377, yang melihatkan angka utang diakumulasi oleh perusahaan 
itu termasuk tinggi dan ekuitasnya tidak mencukupi untuk menutupi utang. 

Variabel nilai perusahaan yang diproksikan melalui Tobin’s Q modifikasi menghasilkan nilai 
minimum 0.1406 yang dipunyai oleh PT Sona Topas Tourism Industry Tbk tahun 2021, nilai maksimum 
1,9857 yang dipunyai oleh PT Matahari Department Tbk tahun 2022, dan nilai mean sebesar 0,8515. Di 
mana nilai Tobin’s Q yang ideal adalah 1.0, maka penelitian ini dinyatakan undervalued.  

 

Uji Asumsi Klasik  

Pertama, uji normalitas dilakukan dengan menggunakan one sample Kolmogorov Smirnov yang 
dengan nilai signifikan > 0,05 dianggap tersebar normal. Penelitian ini melaksanakan uji normalitas 
pertama dengan data lengkap (75 sampel) dan data terindikasi tidak normal. Kemudian dilaksanakan uji 
normalitas kedua dengan mengeluarkan outlier data sehingga data menjadi 55 sampel dan hasilnya data 
masih belum berdistribusi normal. Lalu diatasi melalui Z_score dan diuji normalitas Kembali menggunakan 
Montecarlo dan hasilnya data terdistribusi normal.  

Kedua, uji multikolinearitas dilaksanakan jika Variance Inflation Factor (VIF) bernilai > 10 dan 
nilai toleransi > 0,100. Apabila data sampel dalam penelitian ini memperlihatkan bahwa semua variabel 
mempunyai nilai toleransi >  0,10 dan VIF < 10,00, maka dapat dilihat tidak ada indikasi masalah 
multikolinearitas. 

Ketiga, dilakukan uji heteroskedastisitas menggunakan uji glejser di mana syarat bebas 
heteroskedastisitas memiliki nilai signifikan > 0.05. Dari hasil uji glejser, seluruh variabel mempunyai nilai 
signifikan > 0.05, maka penelitian ini bisa dinyatakan bebas dari kondisi heteroskedastisitas. 

Keempat, dilaksanakan uji autokorelasi melalui tabel model summary pada kolom Durbin Watson 
(DW) dengan syarat nilai DW ada di antara dU dan 4-dU serta dL dan 4-dL. Dalam penelitian ini, uji 
autokorelasi menghasilkan nilai DW = 0.677, dU = 1.724, 4-dU = 4-1.724 serta dL = 1.4136 dan 4-dL = 
2.5864, di mana DW tidak diantara dU dan 4-dU serta tidak di antara dL dan 4-dL, yang artinya bahwa telah 
terjadi autokorelasi. Guna menangani gejala autokorelasi tersebut, peneliti menggunakan coachrane orcutt 
sehingga didapatkan nilai DW = 1.862 artinya DW ada di antara dU dan 4-dU (1.724 < 1.862 < 2.5864) serta 
ada diantara dL dan 4-dL (1.4136 < 1.862 < 2.5864), maka bisa dinyatakan tak terdapat autokorelasi. 

 

Analisis Regresi Linier Berganda 

 Analisis regresi linier berganda dilakukan setelah memastikan asumsi klasik terpenuhi guna 
mengevaluasi hubungan antara setiap variabel X dan variabel Y. Hasil analisis regresi berganda 
menunjukkan persamaan regresi yang dirumuskan sebagai berikut: 

NP = α + β₁Prof + β₂Lkd + β₃Akt - β₄Lev +e 

NP = 0.572 – 0.506 Prof – 0.203Lkd + 0.061Akt + 0.119 Lev +e 

Berdasarkan persamaan regresi diatas, nilai konstanta adalah 0.572 di mana jika nilai profitabilitas 
(Prof), likuiditas (Lkd), Aktivitas (Akt), leverage (Lev) dalam kondisi stabil atau setara dengan nol, nilai 
perusahaan akan setara dengan nilai konstanta. Nilai koefisien regresi profitabilitas -0.506, di mana apabila 
kebijakan dividen meningkat sebanyak 1%, menyebabkan turunnya nilai perusahaan sebesar -0.506. Nilai 
koefisien regresi likuiditas  -0.2031 di mana apabila likuiditas meningkat sebanyak 1%, menyebabkan nilai 
perusahaan juga menurun -0.2031. Nilai koefisien regresi aktivitas adalah 0.061 di mana apabila aktivitas 
mengalami peningkatan sebanyak 1%, menyebabkan nilai perusahaan juga meningkat 0.061. Serta nilai 
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koefisien regresi leverage adalah 0.119 di mana apabila leverage mengalami peningkatan sebanyak 1%, 
menyebabkan nilai perusahaan juga meningkat 0.119. 

 

Uji Hipotesis 

Ringkasan Pengujian dan Hasil 

Hipotesis 
Nilai 
Beta 

Nilai 
Signifikansi 

Hasil 

H1 : Profitabilitas, 

Likuiditas, Aktivitas, dan 

Leverage secara simultan 

terhadap 

nilai perusahaan 

 Nilai sig < 0.05 
0.000 < 0.05 

dan 
F hitung > F 

table 
14.803 > 2.56 

 
H1 

Diterima 

H2 : Profitabilitas 

berpengaruh positif 

terhadap nilai 

perusahaan 

 
-0.506 

Nilai sig < 0.05  
0.630 > 0.05 

dan 
T hitung > T 

table 
-0.484 < -2.009 

 
H2 

Ditolak 
 

 

H3 : Likuiditas 

berpengaruh  positif 

terhadap nilai 

perusahaan 

 
-0.203 

Nilai sig < 0.05  
0.005 < 0.05 

dan 
T hitung > T 

table 
-0.2.961 > -2.009 

 
H3 

Ditolak 

H4 : Aktivitas 

berpengaruh positif 

Terhadap nilai 

perusahaan 

 
0,061 

Nilai sig < 0.05  
0.002 < 0.05 

dan 
T hitung > T 

table 
3349 > 2.009 

 
H4 

Diterima 

H5 : Leverage 

berpengaruh negatif 

terhadap nilai 

perusahaan 

 
0.119 

Nilai sig < 0.05  
0.002 < 0.05 

dan 
T hitung > T 

table 
3227 > 2.009 

 
H5 

Ditolak 

Uji F dilaksanakan guna membuktikan kelayakan model pada penelitian ini 
melalui nilai signifikan dan nilai Fhitung tabel anova, dimana nilai sig harus < 0.05 dan 
nilai Fhitung harus > nilai Ftabel. Berdasarkan hasil yang didapat dari uji simultan (Uji F) 
didapati bahwa nilai F hitung > nilai F tabel dengan persamaan 14.803 > 2,56 dan nilai 
signifikansi lebih minim dengan persamaan 0,00 < 0,05 maka bisa disimpulkan bahwa 
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profitabilitas (NPM), likuiditas (CR), aktivitas (ITO), leverage (DER) secara bersamaan 
adanya pengaruh serentak pada nilai perusahaan. 

Uji T dilaksanakan guna memperlihatkan pengaruh secara parsial setiap variabel 
independen pada nilai perusahaan dimana nilai sig < 0.05 dan nilai Thitung > Ttabel. 
Berdasarkan pengujian statistik t memperlihatkan bahwa profitabilitas (NPM) 
mempunyai t hitung < t tabel dengan persamaan -0,484 < -2,009 dan nilai signifikansi > 
0,05 maka bisa dikatakan bahwa profitabilitas (NPM) tak ada pengaruh ke nilai 
perusahaan.  

Untuk likuiditas (CR) dengan t hitung > t tabel dan persamaan -2.961< -2,009 serta 
nilai signifikasi > 0,05 maka dapat dikatakan CR secara signifikan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Untuk aktivitas (ITO) mempunyai t hitung > t tabel dengan 
persamaan 3.349 > 2,009 dan nilai signifikasi < 0,05 maka terdapat pengaruh positif 
signifikan ITO terhadap nilai perusahaan.Untuk DER mempunyai t hitung > t tabel dengan 
persamaan 3227 > 2,009 dan nilai signifikasi < 0,05 sehingga secara signifikan DER 
mempengaruhi nilai perusahaan dengan arah negatif.  

Uji hasil koefisien determinasi (R2 ) yang didapati dari model regresi 
memperlihatkan sebesar 29% di mana variabel independen (X) memiliki pengaruh 
terhadap variabel dependen (Y) sedangkan sisanya sebesar 71% dapat diperoleh oleh 
variasi dari variabel lain diluar penelitian ini. 

 

5. Diskusi 

Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Aktivitas dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji simultan (uji F), ditemukan bahwa variabel inventory turnover (ITO), net profit margin 
(NPM), current ratio (CR), dan debt to equity ratio (DER) secara bersamaan memiliki dampak yang penting 
ke nilai perusahaan. H1 yang menggambarkan adanya pengaruh leverage, profitability, liduiditas, dan 
aktivitas ke nilai perusahaan pada subsektor ritel di Bursa Efek Indonesia dapat diterima. Tingginya angka 
profitabilitas mencerminkan kemampuan manajemen dalam mengatur perusahaan. Ketika angka likuiditas 
tinggi, perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban lancarnya. 
Begitupun dengan aktivititas perusahaan melalui perputaran persediaan, yang di mana besarnya laba yang 
diperoleh oleh perusahaan dipengaruhi oleh tingginya persediaan yang berputar (Oetomo, et,al. 
2020).Tingkat leverage yang rendah membuat tingkat penggunaan utang kecil dengan rendahnya biaya 
bunga sehingga akhirnya menambahkan nilai perusahaan menjadi semakin baik. Oleh karena itu, para 
investor berminat untuk membeli saham di perusahaan (Nugraha, et,al. 2021). Hal ini dapat memberikan 
sinyal positif kepada para investor dalam memutuskan menanamkan modalnya di perusahaan. 

Studi penelitian sebelumnya oleh Hertina et.al, (2021), Anni’Mah et.al, (2020), & Rasyid, et.al (2019) 
mendukung penelitian ini yang mengungkapkan terdapat pengaruh simultan liquidity, solvabilitas dan 
profitability ke firm value. 
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Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Temuan dari penelitian ini mengindikasikan bahwa profitabilitas tak ada pengaruh yang signifikan 
pada nilai perusahaan secara parsial, sehingga H2 ditolak. Temuan ini didukung oleh studi sebelumnya oleh 
Putri (2020) dan Dharma, et al., (2021) berpendapat bahwa profitabilitas tak berdampak secara 
substansial pada nilai perusahaan. Dalam menyatakan keuntungan, rasio profitabilitas mencerminkan 
evaluasi kapabilitas perusahaan. Rasio ini merupakan alat untuk menilai seberapa efektif kemampuan 
manajemen, karena kualitas kinerja tercermin melalui kesuksesan manajemen dalam memaksimalkan laba 
(Hery, 2021:192). Profitabilitas digunakan untuk membayar utang, investasi dan pengembalian kepada 
investor (Irawan et al., 2022). Rata-rata perusahaan didalam penelitian ini memiliki profitabilitas yang 
rendah dan leverage yang tinggi, sehingga profitabilitas yang di dapat perusahaan akan lebih didahulukan 
untuk membiayai kewajiban nya, maka tidak akan memengaruhi perusahaan. Hal ini tidak memberikan 
sinyal positif ke investor. Sehingga permintaan saham dan nilai perusahaan tidak naik. investor akan 
melihat nilai suatu perusahaan baik disaat perusahaan tersebut mampu menyejahterakan stakeholdernya. 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari uji parsial (uji t) melihatkan variabel likuiditas (CR) bepengaruh signifikan secara negatif 
ke nilai perusahaan. Pada perusahaan retail di Bursa Efek Indonesia, sehingga H3 ditolak. Penelitian 
Hertina et.al, (2021) dan Amelia, et.al, (2022) menguatkan penelitian ini likuiditas tak berdampak kepada 
nilai perusahaan. 

Tingkat likuiditas yang tinggi menandakan adanya dana yang tidak digunakan secara efisien dalam 
perusahaan, tingginya piutang atau persediaan. Kondisi ini menunjukkan bahwa bisnis memiliki tingkat 
likuiditas yang berlebihan, yang membuatnya dianggap kurang efektif dalam memanfaatkan asetnya untuk 
menghasilkan keuntungan. Akibatnya nilai perusahaan menurun di kondisi ini. Hal ini terlihat statistik 
deskriptif bahwa rata-rata perusahaan mempunyai tingkat kemampuan untuk menjadi likuiditas yang 
tinggi. Hal ini tak memberikan sinyal ke investor sehingga menyebabkan penurunan nilai perusahaan. 
Perhatian utama para investor adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan 
menyejahterakan pemegang sahamnya (Martina & Trisnawati, 2023). 

Pengaruh Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji t) memperlihatkan bahwa variabel inventory turnover (ITO) 
berpengaruh dengan signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sehingga H4 diterima. Penelitian ini 
didukung oleh penelitian Arditya, (2023), Naidu, et.al, (2021) dan (Devina & Purnama, 2022) yang 
menegaskan bahwa perputaran persediaan (ITO) baik untuk nilai perusahaan. Dari temuan ini, dapat 
disimpulkan bahwa tingginya nilai perusahaan dipengaruhi oleh tingginya perputaran persediaan. 
Dianggap lebih efisien, tingkat perputaran persediaan yang tinggi menghasilkan perputaran penjualan 
yang lebih cepat, yang pada gilirannya memperoleh banyaknya keuntungan, maka berpotensi perusahaan 
dapat memberikan pengembalian investasi yang baik. Keunggulan ini memberikan sinyal positif dan 
menjadi daya tarik bagi investor untuk mengalokasikan kekayaan pada perusahaan, maka berpengaruh 
untuk meningkatkan nilai perusahaan dan permintaan terhadap saham.  

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji parsial (uji t) ditemukan bahwa variabel leverage memiliki pengaruh signifikan namun 
arahnya positif ke nilai perusahaan pada bidang ritel di Bursa Efek Indonesia, sehingga H5 harus ditolak. 
Hal ini searah dengan penelitian Edwani, (2023), dan Thoha & Hairunnisa, (2022) yang menyatakan bahwa 
debt to equity (DER) berdampak baik kepada nilai perusahaan.  

Ketika leverage tinggi, perusahaan dapat memanfaatkannya secara efisien untuk operasionalnya, 
yang pada gilirannya dapat menghasilkan keuntungan yang signifikan dan adanya pengaruh untuk nilai 
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perusahaan. Hal ini dapat memberikan sinyal positif kepada investor dalam menanamkan modalnya di 
perusahaan. Jika perusahaan memiliki leverage yang rendah tetapi tidak mampu menjalankan operasinya 
dengan efektif, maka akan menghasilkan laba yang rendah dan membuat nilai perusahaannya turun 
(Anggraeni, 2019). 

6. Kesimpulan, Keterbatasan, dan Saran 

Kesimpulan  

Berdasarkan hasil dari pengujian yang dilaksanakan, penelitian ini yang mendapatkan sampel 
sebanyak 75 laporan keuangan yang berasal dari 15 perusahaan dengan secara bersama-sama (simultan) 
profitabilitias (NPM), likuiditas (CR), aktivitas (ITO), leverage (DER) berpengaruh ke nilai perusahaan, 
Profitabilitas (NPM) tidak memengaruhi signifikan nilai perusahaan, likuiditas (CR) tidak memengaruhi 
signifikan nilai perusahaan, aktivitas (ITO) memengaruhi nilai perusahaan secara positif dan signifikan, 
dan leverage (DER) tidak memengaruhi signifikan nilai perusahaan.  

Keterbatasan dan Saran 

Keterbatasan dalam penelitian ini diantaranya hanya mengambil pada sub sektor retail, , data tidak 
terdistribusi normal dan variabel yang digunakan sebanyak 4 variabel berupa variabel profitabilitas 
(NPM), likuiditas (CR), aktivitas (ITO), dan leverage (DER) sehingga untuk para peneliti selanjutnya 
disarankan untuk meneliti pada sub sektor lain seperti sektor kesehatan karena sektor tersebut dalam 
masa pandemi memiliki permintaan yang tinggi atas pasokan medis sehingga apakah nilai perusahaan sub 
sektor tersebut akan mempunyai nilai lebih tinggi dibandingkan sub sektor retail. Berdasarkan hasil uji 
determinasi, maka disarankan juga untuk menggunakan variabel lain seperti kebijakan dividen yang 
menyatakan persepsi investor untuk mendapatkan dividen terlebih dahulu sehingga diperlukan penelitian 
lebih lanjut apakah terdapat pengaruh positif atau negatif terhadap nilai perusahaan. Kemudian variabel 
ukuran perusahaan karena perusahaan yang lebih besar diduga lebih mapan, sehingga akan memperoleh 
modal lebih mudah dibanding dengan perusahaan kecil. Hal ini mampu meningkatkan nilai perusahaan. 

Penelitian ini dapat menjadi bahan evaluasi untuk para investor dan pemegang saham dalam 
mengintepretasi informasi laporan keuangan perusahaan dan menggunakannya dalam pengambilan 
keputusan berinvestasi. Bagi manajerial penting untuk lebih memperhatikan faktor faktor yang mampu 
meningkatkan nilai perusahaan terutama profitabilitas, agar memancarkan sinyal positif untuk pemegang 
saham dan calon investor. 
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