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PENGARUH LEVERAGE LIKUIDITAS, INVESTASI  TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN SEKTOR BARANG KONSUSI YANG TERDAFTAR PADA 

BURSA EFEK INDONESIA 

 

 

 

ABSTRAKSI 

 

Nilai perusahaan menjadi indikator bagi pasar untuk menilai perusahaan secara 

keseluruhan. Nilai perusahaan merupakan unsur yang sangat penting untuk 

mencerminkan kinerja perusahaan. Jika Semakin tinggi nilai perusahaan maka 

kesejahteraan pemilik saham juga meningkat Dalam penelitian ini menyebutkan 

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage, likuiditas, dan 

investasi.  

Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah perusahaan yang ada pada 

sektor barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Sampel yang 

didapatkan sebagai obyek penelitian adalah sebanyak 34 perusahaan sektor 

barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Kemudian sampel 

dikalikan sebanyak 3 tahun sesuai dengan periode penelitian yaitu tahun 2017 – 

2019 sehingga didapatkan 105 data observasi penelitian. Teknik analisis 

menggunakan regresi linier berganda karena merupakan model persamaan yang 

dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara dua atau lebih variabel bebas 

terhadap variabel  terikat 

Berdasarkan Hasil dan Pembahasan, maka dapat disimpulkan hal-hal sebagai 

berikut: leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, likuditas tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, investasi berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci : nilai perusahaan,leverage, likuiditas, dan investasi. 

 

 

PENDAHULUAN 

 

Pada dasarnya perusahaan merupakan sebuah badan usaha yang bertujuan 

untuk mencari keuntungan. Dalam mencapai tujuannya perusahaan melakukan 

berbagai upaya khususnya yaitu meningkatkan nilai perusahaan sehingga 

perusahaan mendapatkan kepercayaan dari berbagai pihak yang dibutuhkan, seperti 

pihak kreditor dan pihak investor. Keduanya merupakan pihak yang sangat 

berpengaruh didalam pengadaan modal perusahaan karena dari pihak tersebutlah 

perusahaan dapat memenuhi kebutuhan modalnya sehingga perusahaan dapat 

menjalankan kegiatan operasionalnya dengan maksimal. Hal ini berdampak pada 

meningkatnya laba perusahaan yang nantinya secara langsung dapat meningkatkan 

nilai perusahaan. (Nurlela & Islahuddin, 2008) menyatakan bahwa nilai perusahaan 

menjadi indikator bagi pasar untuk menilai perusahaan secara keseluruhan 

Nilai Perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayarkan oleh investor 

jika perusahaan akan dijual (Nurlela & Islahuddin, 2008). Nilai perusahaan 

merupakan unsur yang sangat penting untuk mencerminkan kinerja perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki nilai yang tinggi umumnya memiliki prospek yang 

baik sehingga kesejahteraan para pemangku kepentingan dapat terjamin. Jika nilai 
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perusahaan mengalami penurunan maka investor akan berpikir untuk menarik 

modalnya dari perusahaan. Perusahaan yang memiliki prospek yang buruk dan tidak 

dapat memberikan keuntungan. Perusahaan yang telah go public cenderung 

berusaha untuk selalu meningkatkan nilai perusahaannya untuk menarik minat 

dari para calon investor untuk menanamkan modalnya. Jika Semakin tinggi nilai 

perusahaan maka kesejahteraan pemilik saham juga meningkat. Penelitian 

(Komala et al., 2021) berpendapat bahwa faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan adalah profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, keputusan investasi, dan 

keputusan pendanaan. Sedangkan pada penelitian (Yuniningsih et al., 2019) faktor 

– faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan dividen, investasi, 

keputusan pendanaan. Dalam penelitian ini menyebutkan faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage, likuiditas, dan investasi. 

Dalam upaya untuk memenuhi kebutuhan modalnya, perusahaan memiliki 

berbagai macam cara, salah satunya adalah melalui leverage. leverage berkaitan 

dengan keputusan manajemen dalam menetapkan jumlah proporsi hutang jangka 

panjang dan ekuitas yang akan digunakan. Penggunaan hutang tersebut diharapkan 

dapat menjadi kesempatan bagi perusahaan untuk meningkatkan nilai 

perusahaannya. Menurut (Sartono, 2008) Leverage merupakan penggunaan aset 

dan sumber dana oleh perusahaan yang berbentuk biaya tetap yang diharapkan 

dapat mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang. Hal ini tentu saja 

dapat menjadi sinyal yang positif bagi investor untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan. Penelitian (Komala et al., 2021) dan penelitan (Octaviany et al., 

2019) menunjukan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Hasil yang berbeda ditunjukan pada penelitian (Listiadi & 

Nainggolan, 2014) variabel leverage menunjukkan pengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan dan pada penelitian (Yuniningsih et al., 2019) membuktikan 

bahwa variabel leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Setelah dapat memenuhi kebutuhan modalnya, perusahaan harus dapat 

menginvestasikan dana tersebut dengan baik. Dana yang diinvestasikan untuk 

membiayai aktiva lancar maupun aktiva tetap diharapkan dapat memberikan 

keuntungan yang maksimal bagi perusahaan. Investasi merupakan penanaman 

modal yang dilakukan oleh perusahaan dalam dengan harapan meperoleh 

keuntungan di masa yang akan datang (Harjito & Martono, 2010). (Manalu et al., 

2021) menyatakan bahwa investasi perusahaan merupakan faktor yang sangat 

penting karena hal ini dapat menjadi sinyal bagi para investor untuk mengetahui 

apakah perusahaan tersebut mempunyai prospek yang bagus atau tidak. Pada 

penelitian (Yuniningsih et al., 2019) menunjukan hasil bahwa variabel investai 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian (Ardinda, 2017) dan (Manalu et al., 2021) yang sama – sama menunjukan 

hasil positif pada pengaruh investasi terhadap nilai perusahaan. Namun hasil yang 

berbeda ditunjukan oleh penelitian (Suryandani, 2018), penelitian tersebut 

menunjukkan hasil bahwa variabel investasi tidak memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Perusahaan dengan likuiditas yang baik akan menghasilkan nilai perusahaan 

yang baik. Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam melunasi 

kewajiban jangka finansial yang segera jatuh tempo (Riyanto, 2010). Pada setiap 

perusahaan likuiditas merupakan bagian penting yang menggambarkan sejauh 
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mana perusahaan dapat melunasi kewajiban yang jatuh tempo kepada krediturnya. 

Perusahaan yang memiliki likuiditas yang baik menggambarkan bahwa perusahaan 

melaksanakan kegiatan operasional dengan baik dan secara langsung keuntungan 

perusahaan akan maksimal. Penelitian (Mery, 2014) menunjukkan bahwa 

likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian 

(Komala et al., 2021) menunjukkan hasil yang sedikit berbeda, dalam penelitian 

tersebut didapatkan hasil bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Dewasa ini persaingan industri semakin ketat, khususnya pada sektor industri 

barang konsumsi. Perusahaan dituntut untuk selalu inovatif sehingga perusahaan 

dapat terus berkembang dan tidak tenggelam oleh derasnya perubahan zaman. 

Berdasarkan data  tingkat PBV pada perusahaan sektor barang konsumsi 

mengalami fluktuasi. Perusahaan sektor barang konsumsi mengalami Penurunan 

yang parah pada kurun waktu 2018 – 2019. Hal ini jelas merupakan sebuah 

masalah bagi perusahaan yang dapat berdampak pada perekonomian nasional. 

Perusahaan pada sektor barang konsumsi mempunyai pengaruh sebanyak 55,7% 

terhadap perekonomian Indonesia. Sepanjang tahun 2019, saham perusahaan pada 

sektor barang konsumsi mengalami penurunan yang cukup drastis sebanyak lebih 

dari 20% dibandingkan tahun lalu. Analisis BNI sekuritas William Siregar 

menunjukan bahwa perusahaan sektor barang konsumsi mengalami penurunan 

indeks saham ini disebabkan oleh meningkatnya inflasi. Naiknya inflasi tersebut 

berdampak pada menurunnya tingkat pembelian masyarakat (Kontan.co.id, 2019). 

Adanya fenomena dan research gap yang telah disebutkan diatas menjadi 

alasan penulis tertarik meneliti lebih lanjut mengenai fenomena ini. Diharapkan 

penelitian ini dapat memberikan hasil yang lebih luas dan menyeluruh dari 

penelitian sebelumnya. Periode waktu 2017 – 2019 dipilih karena data periode 

tahun tersebut merupakan yang terbaru sehingga dapat menggambarkan kondisi 

saat ini pada perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia. 

 

Tinjauan Pustaka 

Nilai Perusahaan 

Suatu perusahan didirikan untuk mencapai tujuan yang telah disepakati 

khususnya memaksimalkan nilai perusahaan dengan menetapkan berbagai macam 

strategi untuk mencapainya. Menurut (Brealey & Myers, 2007) nilai perusahaan 

merupakan penilaian kolektif investor mengenai seberapa baik keadaan suatu 

perusahaan, baik kinerja saat ini maupun prospek perusahaan di masa yang akan 

datang. Menurut (Fama, 1997) nilai perusahaan adalah nilai yang dapat dilihat 

dari harga saham perusahaan. Harga tersebut terbentuk karena adanya permintaan 

dan penawaran dari investor sehingga saham tersebut dapat dijadikan proksi 

sebagai nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan 

prospek perusahaan di masa yang akan datang. Pada umumnya nilai perusahaan 

selalu dikaitkan dengan harga saham, harga saham yang tinggi akan membuat 

nilai perusahaan juga tinggi. Jika nilai sebuah perusahaan tersebut tinggi maka 

investor akan percaya pada prospek perusahaan di masa yang akan datang. 

(Brigham & Houston, 2013) menyatakan bahwa tujuan utama dari meningkatkan 

nilai perusahaan adalah untuk memakmurkan para pemangku kepentingan karena 

nilai perusahaan merupakan salah satu alat  pengukur keberhasilan sebuah 
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perusahaan. 

 

Hutang 

Menurut (Fahmi, 2013) Hutang merupakan kewajiban yang harus dibayarkan 

oleh perusahaan yang berasal dari dana eksternal seperti pinjaman perbankan, 

leasing, dan penjualan obligasi. Dalam jangka waktu tertentu perusahaan 

diwajibkan membayar kembali hutang yang telah ditambahkan dengan bunga yang 

telah disepakati. Jika perusahaan tidak mampu membayar hutang sebelum jatuh 

tempo maka perusahaan akan dikenakan sebuah sanksi seperti pemindahan secara 

paksa asset milik perusahaan yang senilai dengan jumlah hutang atau asset yang 

telah didaftarkan sebagai jaminan untuk pengajuan hutang tersebut. 

 

Likuiditas 

Likuiditas merupakan rasio yang digunakan perusahaan untuk memenuhi 

hutang jangka pendeknya (Horne, James C. Van, dan Machowicz, 2012). Rasio 

ini membandingkan hutang jangka pendek dan aktiva lancar perusahaan yang 

dapat digunakan untuk memenuhi hutang jangka pendek perusahaan. (Kasmir, 

2012) menyatakan bahwa likuiditas adalah rasio yang dapat menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya. 

Perusahaan yang tidak mengalami kesulitan dalam mendanai investasi dan 

mampu menghasilkan kas yang cukup maka perusahaan tersebut dapat dikatakan 

mempunyai likuiditas yang baik. Semakin besar likuiditas suatu perusahaan, dana 

yang tersedia untuk digunakan dalam membiayai kebutuhan perusahaan juga akan 

semakin banyak. 

Investasi 

Investasi merupakan sebuah komitmen atas sejumlah dana dan sumber daya 

yang dimiliki perusahaan dengan tujuan untuk memperoleh sejumlah keuntungan 

di masa yang akan datang (Tandelilin, 2010). Menurut (Kamaruddin, 2004) 

investasi adalah penempatan uang atau dana dengan harapan untuk memperoleh 

tambahan atau keuntungan tertentu atas uang atau dana yang ditempatkan tersebut. 

Berdasarkan pengertian diatas investasi adalah sejumlah dana yang 

digunakan oleh perusahaan guna menunjang tujuan perusahaan dengan harapan 

perusahaan dapat memperoleh keuntungan akibat dari menggunakan dana tersebut 

di masa yang akan datang. Hal ini tentu saja berdampak pada meningkatnya nilai 

perusahaan karena meningkatnya kepercayaan investor terhadap kemampuan 

perusahaan dalam mensejahterakan para pemegang saham. Jika perusahaan 

semakin berkembang, maka tuntutan manajemen untuk melakukan investasi 

perusahaan juga akan semakin meningkat, seperti pembukaan cabang perusahaan, 

ekspansi perusahaan, maupun pendirian usaha pada bidang lain (Sutrisno, 2012). 

Investasi yang tepat dilakukan oleh perusahaan dapat menyebabkan kinerja yang 

optimal sehingga memberikan sinyal positif bagi investor untuk menanamkan 

modalnya di perusahaan. Hal ini tentu saja dapat membuat harga saham 

perusahaan meningkat sehingga secara langsung nilai perusahaan juga akan 

meningkat. 

 

Hubungan Antar Variabel 

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahan 

Leverage dapat didefinisikan sebagai suatu kebijakan yang terkait dengan 
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komposisi pendanaan perusahaan. Tujuan dari leverage adalah penetuan sumber 

dana yang optimal guna mendanai investasi yang dilakukan oleh perusahaan 

sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan. Perusahaan yang meningkatkan 

proporsi hutang juga dapat diartikan bahwa meningkatnya dana operasional yang 

tersedia bagi perusahaan. Jika hutang tersebut dapat dikelolah dengan baik maka 

perusahaan dapat meningkatkan laba perusahaan sehingga kinerja perusahaan 

semakin meningkat (Komala et al., 2021). Menurut (Dwipa et al., 2020) 

peningkatan leverage pada perusahaan dianggap sebagai sinyal positif bagi 

perusahaan dalam melakukan investasi di masa yang akan datang, dengan harapan 

pendapatan perusahaan dapat meningkat. Perusahaan yang meningkatkan hutang 

dapat dipandang sebagai perusahaan yang yakin akan prospeknya di masa yang 

akan datang. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajibah 

jangka pendeknya. Likuiditas perusahaan umumnya menjadi pertimbangan bagi 

para pemangku kepentingan seperti investor maupun kreditur. Menurut (Mery, 

2014) semakin tinggi likuiditas perusahaan maka nilai perusahaan juga semakin 

tinggi, begitu pula sebaliknya jika likuiditas menurun maka nilai perusahaan juga 

akan menurun. Kemampuan kas yang tinggi berdampak terhadap kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas yang baik 

akan menjadi sinyal yang baik bagi para pemangku kepentingan untuk percaya 

akan prospek perusahaan di masa yang akan datang. (Yanti & Darmayanti, 2019) 

berpendapat bahwa likuiditas yang baik dapat dikatakan perusahaan memiliki 

kinerja yang baik. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi 

menggambarkan internal financing yang cukup dan dapat digunakan untuk 

melunasi kewajiban jangka pendek perusahaan. 

 

Pengaruh investasi terhadap nilai perusahaan 

Menurut Tandelein (2001) investasi merupakan komitmen perushaan atas 

dana atau sumber daya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan untuk 

memperoleh keuntungan di masa yang akan datang. Adanya investasi perusahaan 

dapat menjadi sinyal bagi investor dimana jika perusahaan mengeluarkan sejumlah 

uang untuk kebutuhan investasinya maka menandakan perusahaan berpotensi 

mengalami pertumbuhan di masa yang akan datang. Menurut (Heri Setyo Cahyono 

& Sulistyawati, 2016) jika investasi yang dilakukan perusahaan naik, maka nilai 

perusahaan juga akan naik. Perusahaan harus dapat memaksimumkan investasinya 

dalam upaya untuk dapat menghasilkan keuntungan yang tinggi di masa yang akan  

datang. Menurut (Pertiwi et al., 2016) semakin tinggi investasi yang ditetapkan 

perusahaan maka akan menghasilkan kesempatan yang tinggi untuk mendapatkan 

keuntungan. Dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi 

maka mampu meningkatkan kepercayaan investor sehingga investor tertarik 

melakukan investasi kepada perusahaan. (Ardinda, 2017) mengungkapkan bahwa 

jika perusahaan mempunyai kemampuan untuk memaksimumkan kegiatan 

investasinya sebagai upaya untuk menghasilkan laba sesuai yang diharapkan karena 

investasi memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Kerangka konseptual 

Penelitian ini menganalisis tentang pengaruh variabel invependen 

terhadap variabel dependen. Dalam hal ini variabel independen adalah 

kebijakan hutang, liukuiditas dan keputusan investasi. Sedangkan variabel 

dependen dari penelitian  ini adalah nilai perusahaan. Pengaruh variabel 

independent akan diuji secara parsial dan simultan dengan menggunakan 

alat statistik. 

Gambar 1 Kerangka Konseptual 

 

 

Perumusan Hipotesis 

Berdasarkan telah pustaka dan penelitian terdahulu maka dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H1 : Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan  

H2 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan  

H3 : Investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

METODE PENELITIAN 

 

Definisi Operasional 

Pada penelitian ini variabel yang digunakan meliputi nilai perusahaan yang 

berperan sebagai variabel dependen. Variabel leverage, likuiditas, Investasi yang 

berperan sebagai variabel independen. Berikut adalah definisi operasional dari 

variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 

Nilai perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan presepsi pasar mengenai perusahaan yang 

berasal dari para pemangku kepentingan perusahaan. (Fakhruddin & Hadianto, 

2001) menyatakan bahwa rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang 

diperdagangkan overvalued atau undervalued berdasarkan nilai buku saham 

perusahaan tersebut. 

Nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan price to book value 

(PBV). Untuk menghitung PBV dapat digunakan rumus sebagai berikut. 
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X2 
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X3 

Nilai 

Perusahaan 

Y 
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Leverage 

(Kasmir, 2014) Menyatakan bahwa leverage merupakan merupakan rasio 

perbandingan antara jumlah prosorsi hutang yang digunakan untuk mendanai 

perusahaan dengan jumlah ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. Dalam penelitian 

ini leverage diproksikan menjadi debt to equity ratio. Untuk mengukur debt equity 

ratio perusahaan digunakan rumus sebagai berikut. 

 
Likuiditas 

Likuiditas merupakan rasio keuangan perusahaan yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendeknya (Kasmir, 2012). 

Rasio ini membandingkan hutang jangka pendek dan aktiva lancar perusahaan yang 

dapat digunakan untuk memenuhi hutang jangka pendek perusahaan. 

 
Investasi 

Investasi merupakan pertumbuhan aset perusahaan yang menunjukan 

peningkatan kegiatan operasional perusahaan (Laksono, 2006). Rasio ini 

membandingkan pertumbuhan nilai aset perusahaan sehingga dapat terlihat apakah 

perusahaan dapat melakukan investasinya dengan baik atau tidak. 

 
Populasi 

Populasi merupakan keseluruhan dari wilayah generalisasi yang terdiri dari 

obyek atau subyek dan memiliki karakteristik tertentu yang telah ditetapkan pada 

penelitian untuk dipelajari kemudian ditarik kesimpulan (Sugiono, 2010). Dalam 

penelitian ini populasi yang digunakan adalah perusahaan yang ada pada sektor 

barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

 

Sampel 

Sampel merupakan suatu bagian dari jumlah dan karakteritik yang dimiliki 

oleh sebuah populasi (Sugiono, 2010). Dalam penelitian ini pengambilan sampel 

menggunakan metode purposive sampling. Purposive sampling merupakan metode 

pengumpulan sampel yang diambil berdasarkan kriteria tertentu sesuai dengan data 

penelitian yang dibutuhkan. Teknik penentuan data sampel yang digunakan pada 

penelitian ini adalah dokumentasi. Dokumentasi merupakan teknik penentuan 

sampel berdasarkan data mentah yang kemudian diolah kembali menjadi informasi 

yang dibutuhkan penelitian. Berdasarkan jumlah sampel yang didapatkan sebagai 

obyek penelitian adalah sebanyak 34 perusahaan sektor barang konsumsi yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Kemudian sampel dikalikan sebanyak 3 

tahun sesuai dengan periode penelitian yaitu tahun 2017 – 2019 sehingga 

didapatkan 105 data observasi penelitian. 
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Teknik Analisis dan Uji Hipotesis 

Setelah proses pengumpulan data penelitian, selanjutnya dilakukan analisis 

data. Langkah pertama yaitu, analisis data dilakukan dengan cara menghitung rasio 

keuangan yang diperlukan dalam proses penelitian. Perhitungan rasio keuangan ini 

dilakukan dengan cara mengambil data yang telah diperoleh dari laporan keuangan 

perusahaan sampel penelitian dari sumber dapat dipertanggungjawabkan. 

Selanjutnya dilakukan analisis untuk menguji kebenaran hipotesis dengam 

menggunakan regresi linier berganda. Proses analisis dilakukan dengan bantuan 

aplikasi SPSS 20.00. 

Regresi linier berganda merupakan model persamaan yang dapat digunakan 

untuk menjelaskan hubungan antara dua atau lebih variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Regresi linier berganda digunakan didalam penelitian ini dengan alasan 

karena variabel dependen dipengaruhi oleh lebih dari satu variabel independen. 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis harus dilakukan pengujian dasar. 

Pengujian dasar berfungsi untuk melihat validitas data dan kesesuaian model 

regresi yang akan digunakan dalam penelitain. Berikut adalah persamaan regresi 

linier berganda dalam penelitian ini : 

 

Y = a + b1𝑋1 + 𝑏2𝑋2 + 𝑏3𝑋3 + 𝑒 
 

Keterangan : 

Y : Nilai Perusahaan ( price to book value ) 

a : Konstanta 

b : Koefisien variabel independen 

𝑋1 : Leverage ( debt to equity ratio ) 

𝑋2 : Likuiditas ( current ratio ) 

𝑋3 : Keputusan investasi ( price earning ratio ) 

e : Residual error 

 

A. Uji Statistik T 

Uji statistik digunakan untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara parsial atau pengaruh masing-masing variabel 

independen (Ghozali, 2011). Pengujian ini bertujuan untuk menguji masing-

masing pengaruh varaiabel independen terhadap variabel dependen. Uji t 

dilakukan dengan cara melihat tingkat sinifikan 𝛼, dimana tingkat signifikan yang 

digunakan adalah 5%. Setelah dilakukan perhitungan uji t dengan menggunakan 

bantuan aplikasi SPSS, maka akan didapatkan hasil yang digunakan untuk 

mengetahui pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel 

dependen. 

a. Jika t hitung < t tabel, maka dapat disimpulkan bahwa variabel independen 

tidak memiliki pengaruh secara parsial terhadap variabel dependen 

b. Jika t hitung > t tabel, maka dapat disimpulkan bahwa variabel independen 

memiliki pengaruh secara parsial terhadap variabel dependen 

c. Setelah membandingkan t hitung dengan t tabel, langkah selanjutnya untuk 

memastikan ada atau tidaknya pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara parsial adalah dengan mempertimbangkan 

probabilitas atau tingkat signifikansi. 

d. Jika tingkat signifikansi > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
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independen secara parsial tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. 

e. Jika tingkat signifikansi < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen secara parsial berpengaruh terhadap variabel dependen. 

 

B. Uji Statistik F 

Uji statistik F pada dasarnya merupakan pengujian yang dilakukan untuk 

mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama ( simultan ) dapat 

berpengaruh terhadap variabel dependen (Ghozali, 2011). Dalam pengujian ini akan 

mempertimbangkan beberapa hal guna mengetahui ada atau tidaknya pengaruh 

variabel independen secara simultan terhadap variabel dependen. Dalam 

mengetahui ada atau tidaknya pengaruh simultan variabel independen terhadap 

variabel dependen, yaitu membandingkan nilai F hasil perhitungan ( F hitung ) 

dengan F tabel. Berikut adalah pertimbangan dalam mengetahui pengaruh simultan 

variabel independen terhadap variabel dependen : 

1. Jika F hitung < F tabel, maka dapat dinyatakan bahwa variabel independen 

tidak memiliki pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. 

2. Jika F hitung > F tabel, maka dapat dinyatakan bahwa variabel independen 

memiliki pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. 

 

Setelah melakukan perbandingan F hitung dengan F tabel, selanjutnya yang 

harus dilakukan adalah melihat probabilitas atau tingkat signifikan pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Berikut merupakan pertimbangan 

yang harus diperhatikan guna mengetahui pengaruh simultan variabel independen 

terhadap variabel dependen : 

1. Jika tingkat signifikan > 0,05 (𝑎), maka dapat dinyatakan bahwa variabel 

independen tidak memiliki pengaruh secara simultan terhadap variabel 

dependen. 

2. Jika tingkat signifikan < 0,05 (𝑎), maka dapat dinyatakan bahwa variabel 

independen memiliki pengaruh secara simultan terhadap variabel variabel 

dependen. 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Model Regresi Linier Berganda 

Pada penelitian ini metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi 

linier berganda. Analisi ini digunkana untuk menguji variabel bebas penelitian, 

yaitu levergae (DER), likuiditas (CR), dan investasi (TAG) terhadap variabel 

dependen penelitian yaitu nilai perusahaan (PBV). berikut adalah hasil dari uji 

model regresi linier berganda yang dilakukan dengan aplikasi SPSS 20.00. 

Tabel 1HAsil Analisis Regresi Linier Berganda 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

B Std. Error Beta 

(Constant) 1,736 0,769  

DER -0,710 0,654 -0,171 

CR -0,042 0,138 -0,047 

TAG 9,720 3,427 0,360 

Sumber : Data Olahan SPSS 

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda yang telah dilakukan 

dalam penelitian ini pada Tabel 1 maka didapatkan persamaan sebagai berikut : 

𝑃𝐵𝑉 = 1,736 − 0,71 𝐷𝐸𝑅 − 0,42 𝐶𝑅 + 9,72 𝑇𝐴𝐺 + 𝑒 

Berdasarkan Perusamaan regresi diatas, maka dapat diketahui seberapa 

besar pengaruh masing-masing variabel bebas penelitian terhadap nilai 

perusahaan. Berikut adalah intepretasi dari pengaruh variabel independen terhadap  

variabel dependen penelitian jika dilihat dari nilai koefisien variabel. 

a. Pada nilai konstanta sebesar 1,736, hasil ini mengindikasikan bahwa apabila 

nilai dari leverage (DER), likuiditas (CR), dan Investasi (TAG)  bernilai 

konstan, maka nilai perusahaan meningkat sebesar 1,736 kali dan pengaruh 

lainnya disebabkan oleh variabel lain di luar penelitian. 

b. Pada nilai koefisien regresi variabel leverage (DER) sebesar -0,71. Hasil ini 

mengindikasikan bahwa apabila DER mengalami kenaikan 1 kali, maka 

nilai perusahaan akan turun sebesar 0,71 kali dengan asumsi variabel bebas 

lainnya dianggap konstan. Koefisien yang bernilai negatif  berarti terjadi 

hubungan negatif antara leverage dengan nilai perusahaan. Jika leverage 

meningkat maka nilai perusahaan akan menurun. 

c. Pada nilai koefisien regresi variabel likuditas (CR) sebesar -0,042. Hasil ini 

mengindikasikan bahwa apabila CR mengalami kenaikan sebesar 1 kali, 

maka nilai perusahaan mengalami penurunan sebesar 0,042 kali dengan 

asumsi variabel bebas lainnya dianggap konstan. Karena koefisien variabel 

bernilai negatif maka hal ini mengindikasikan bahwa terjadi hubungan 

negatif antara likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

d. Pada nilai koefisien regresi variabel investasi (TAG) sebesar 9,72. Hasil ini 

mengindikasikan bahwa apabila TAG mengalami kenaikan sebesar 1 kali, 

maka nilai perusahaan akan mengalami peningkatan sebesar 9,72 kali 

dengan asumsi bahwa variabel lainnya dianggap konstan. Karena koefisien 

varibel positif, maka hal ini menunjukkan bahwa terjadi hubungan positif 

antara investasi terhadap nilai perusahaan. 
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Uji F 

Dalam penelitian ini Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel 

leverage, likuditas, dan investasi dapat berpengaruh secara simultan terhadap nilai 

perusahaan. Uji ini membandingkan nilai f hitung dengan nilai f tabel sebagai 

indikator untuk menginterpretasi hasil olah data penelitian. Berikut adalah hasil uji 

F penelitian yang telah dilakukan dengan menggunakan aplikasi SPSS 20.00. 

 

Tabel 2 Hasil Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean Square F Sig. 

 Regression 18,226 3 6,075 3,642 0,018b 

1 Residual 90,092 54 1,668 

 Total 108,318 57  

Sumber : Data Olahan SPSS 

 

Pada penelitian ini diketahui berdasarkan df1 = 3 dan df2 = 54, dapat  

diketahui bahwa F tabel sebesar 2,78 dengan tingkat signifikansi 5%. Berdasarkan  

hasil uji F pada tabel 2 , didapatkan f hitung sebesar 3,642 dengan signifikansi 

sebesar 0,018. Dapat diketahui bahwa F hitung > F tabel dengan nilai signifikansi 

0,018 < 0,05. Hasil ini mengindikasikan bahwa variabel leverage, likuditas, dan 

investasi dapat secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

Uji Koefisien Determinasi 

Pada penelitian ini uji koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui 

seberapa besar pengaruh variabel leverage, likuditas, dan investasi terhadap nilai 

perusahaan. Uji koefisien determinasi dilakukan dengan melihat nilai dari 𝑅2 pada 

hasil olah data penelitian. Berikut adalah hasil dari uji koefisien determinasi yang 

telah dilakukan dengan bantuan aplikasi SPSS 20.00. 

 

Tabel 3 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 0,410a 0,168 0,122 

Sunber : Data Olahan SPSS 

 

Berdasarkan hasil yang telah disajikan pada tabel 3 diketahui nilai adjusted R 

square sebesar 0,122. Hasil ini mengindikasikan bahwa pada penelitian ini 

variabel leverage, likuditas, dan investasi dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

sebesar 12,2%. Sedangkan 87,8% dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian. 

 

Uji T 

Penelitian ini telah memenuhi syarat uji asumsi klasik terhadap model regresi. 

Uji asumsi klasik yang dilakukan meliputi uji normalitas, uji multikolonieritas, dan 

heteroskedastisitas. Dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian tidak 

menghasilkan hasil yang bias. Pengujian hipoteisis dilakukan guna memenuhi 
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tujuan penelitian, yaitu mengetetahui hubungan pengaruh variabel DER, CR, dan 

TAG terhadap PBV. 

Tabel 4 Hasil Uji T 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) 1,736 0,769  2,256 0,028 

DER -0,710 0,654 -0,171 -1,085 0,283 

1      

CR -0,042 0,138 -0,047 -0,303 0,763 

TAG 9,720 3,427 0,360 2,836 0,006 

Sumber : Data Olahan SPSS 

 

Pengujian Hipotesis 1 

H1 : leverage berpengaruh posotif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan 

hasil regresi berganda yang ada pada tabel 4.6 dapat diketahui bahwa 

variabel DER memiliki koefisien negatif pada pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Namun, berdasarkan hasil analisis olah data diatas didapatkan t 

hitung sebesar 1,085. Nilai ini lebih kecil dari pada nilai t tabel penelitian 

yang telah diketahui sebesar 2,0048. Didapatkan tingkat signifikan sebesar 

0,283, nilai ini lebih besar dari pada standar signifikansi yang telah 

ditentukan yaitu 0,05. Hasil ini mengindikasikan bahwa variabel DER tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel PBV. dapat 

disimpulkan bahwa hipotesis 1 ditolak. 

Pengujian Hipotesis 2 

H2: likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan 

hasil regresi berganda yang ada pada tabel 4.6 dapat diketahui bahwa 

variabel CR memiliki koefisien negatif pada pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan analisis olah data yang telah didapatkan 

menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel CR sebesar 0,303. Nilai 

ini lebih kecil daripada nilai t tabel yang telah ditentukan yaitu sebesar 

2,0048. Diketahui signifikansi pengaruh variabel CR terhadap PBV sebesar 

0,763. Nilai lebih daripada tingkat signifikansi yang telah tetapkan 

sebelumnya yaitu 0,05 sehingga dapat diketahui bahwa variabel CR tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel PBV. dapat 

disimpukan bahwa hipotesis 2 ditolak. 

Pengujian Hipotesis 3 

H3: Investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil regresi berganda yang ada pada tabel 4.6 dapat terlihat 

bahwa variabel TAG memiliki nilai koefisien positif. Didapatkan hasil 

analisis pada variabel TAG bahwa t hitung memiliki nilai sebesar 2,836. Nilai 

ini lebih besar daripada nilai t tabel yang telah ditetapkan yaitu 2,0048. 

Dengan tingkat signifikansi sebesar 0,006 yang lebih kecil daripada tingkat 

signifikansi yang telah ditentukan yaitu 0,05 sehingga dapat diketahui bahwa 

variabel TAG berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Dapat disimpulkan bahwa hipotesis 3 diterima. 

A. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa leverage yang diproksikan 

menjadi debt to equity ratio (DER) tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan yang diproksikan menjadi price to book (PBV). 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Yuniningsih et al., 2019), 

(Sambora et al., 2014), (Haryadi & Nuraeni, 2016), dan (Ernawati & 

Widyawati, 2015) yang mendapatkan hasil bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini 

bertentangan dengan penelitian (Komala et al., 2021) dan (Octaviany et al., 

2019) yang menyatakan bahwa levergae berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Hasil uji hipotesisi para variabel leverage menunjukkan bahwa 

leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini bertentangan dari teori sinyal yang menyatakan bahwa semakin 

tinggi leverage maka nilai perusahaan juga akan semakin tinggi. Hasil ini 

tidak sejalan dengan signalling theory yang mengungkapkan bahwa 

leverage yang meningkatnya dapat menjadi sinyal positif bagi investor untuk 

menanamkan modalnya di perusahaan. Fakta menunjukkan bahwa tingkat 

leverage yang meningkat atau menurun tidak menjadi faktor utama bagi 

investor untuk menilai prospek suatu perusahaan di masa yang akan datang. 

Hal ini disebabkan karena beragamnya pandangan investor mengenai 

tingkat hutang suatu perusahaan. Leverage yang tinggi dianggap 

menambahnya resiko kebangkrutan seningga menimbulkan presepsi negatif 

investor terhadap perusahaan. Namun disisi lain juga leverage yang tinggi 

juga dianggap sebagai perusahaan tersebut yakin dengan prospeknya di 

masa yang akan datang sehingga jika pengolahan dana perusahaan berhasil, 

maka leverage yang tinggi dapat mendatangkan keuntungan bagi 

perusahaan. 

Jika perusahaan memiliki leverage yang rendah dapat dianggap bahwa 

perusahaan memiliki resiko kebangkrutan yang kecil sehingga investor 

dapat tertarik untuk menanamkan modalnya di perusahaan. Hal ini tentu 

sejalan dengan trade of theory yang menjelaskan bahwa jika leverage 

perusahaan semakin tinggi, maka resiko perusahaan dalam menghadapi 

kebangkrutan juga akan semakin tinggi (Mardiyati et al., 2015). Leverage 

yang tinggi dapat mengakibatkan kekhawatiran bagi investor jika 

perusahaan tidak mampu membayar bunga akibat hutang tersebut sehingga 

perushaan akan mengalami kebangkrutan. Hal tersebut dapat menyebabkan 

menurunnya kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan. Namun, menurunnya tingkat levergae juga dapat dianggap 

bahwa perusahaan tidak memiliki kepercayaan diri terhadap prospeknya di 

masa yang akan datang. Perusahaan dianggap memiliki perencanaan yang 

buruk sehingga lebih memiliki untuk tidak melakukan investasi dan 

meminimalisir penggunaan biaya perusahaan. tentu saja hal ini dapat 

membuat investor tidak percaya kan prospek perusahaan sehingga investor 

kurang tertarik untuk menanamkan modanya di perusahaan. Beragamnya 

presepsi investor terkait dengan tingkat leverage perusahaan membuat tingkat 

leverage perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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B. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa likuditas yang telah 

diproksikan menjadi current ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan yang diproksikan menjadi price to book (PBV). 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

keuangan yang segera jatuh tempo. Penelitian ini sejalan dengan penelitian 

(Komala et al., 2021), (Wulandari, 2013), (Oktrima, 2017), (Nurhayati, 

2013), (Nugroho, 2015), dan (Chasanah, 2018) yang juga mendapatkan hasil 

bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil ini bertentangan dengan signalling theory yang mengungkapkan 

bahwa likuditas yang baik dapat menjadi sinyal yang baik bagi investor 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan. Tingkat likuiditas 

merupakan unsur yang penting bagi perusahaan, namun faktanya tingkat 

likuiditas tidak menjadi faktor utama dalam penilaian investor terkait 

dengan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Investor pada saat ini 

kurang tertarik pada aspek jangka pendek perusahaan dan lebih 

memperhatikan aspek jangka panjang perusahaan dan bagaimana 

perusahana menghasilkan keuntungan. kondisi ini mengakibatkan current 

ratio tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini 

tidak sejalan dengan signalling theory yang menjelaskan bahwa rasio 

likuiditas yang baik dapat menjadi sinyal positif bagi investor untuk 

menanamkan modalnya di perusahaan. Faktanya rasio likuditas pada 

perusahaan sektor barang konsumsi tidak menjadi perhatian khusus bagi 

investor untuk menentukan apakah perusahaan layak menerima dana 

investasi atau tidak. 

C. Pengaruh Investasi Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini sejalan dengan (Yuniningsih et al., 2019) yang 

menyatakan bahwa investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. hasil ini juga didukung dengan penelitian (Ardinda, 2017) 

dan (Manalu et al., 2021) yang menyatakan bahwa investasi dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa 

apabila investasi perusahan mengalami peningkatan maka nilai perusahaan 

juga akan mengalami peningkatan. Perusahaan yang selalu melakukan 

peningkatan terhadap asetnya dapat berdampak pada meningkatnya nilai 

perusahaan.  

Hasil ini sejalan dengan signalling theory yang menyatakan 

bahwa meningkatnya investasi dapat menjadi sinyal positif bagi investor 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan. pengeluaran modal yang 

dialkukan perusahaan merupakan tindakan yang penting dalam 

mengoptimalkan nilai perusahaan. pertumbuahn aset perusahaan saat ini 

dianggap bukti nyata bahwa perusahaan terus melakukan pertumbuhan. 

Tentu saja hal ini berdampak pada kepercayaan investor yang meningkat 

karena menganggap bahwa perusahaan memiliki prospek yang baik di masa 

yang akan datang. (Afzal & Rohman, 2012) menyatakan bahwa investasi 

perusahaan yang meningkat dapat mempermudah perusahaan untuk 

mencapai tujuannya, yaitu mendapatkan laba yang maksimal sehingga 

kemakmuran pemegang saham dapat terjamin. 
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PENUTUP 

 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pembahasan penelitian yang telah dijelaskan pada 

Hasil dan Pembahasan, maka dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian pengaruh variabel yang telah dilakukan dalam penelitian ini 

menunjukan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini didukung dengan penelitian (Yuniningsih et al., 2019). Hasil ini 

mengindikasikan bahwa meningkat atau menurunnya leverage tidak 

menjadi alasan utama bagi investor untuk menilai bahwa perusahaan 

memiliki performa yang baik atau buruk. 

2. Hasil pengujian variabel yang telah dilakukan dalam penelitian ini 

menunjukkan bahwa likuditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian (Komala et al., 2021) 

yang menyatakan bahwa likuditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa tingkat likuditas perusahaan 

tidak menjadi penilaian utama bagi investor terhadap perusahaan. 

3. Hasil pengujian variabel yang telah dilakukan dalam penelitian ini 

menunjukkan bahwa investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Hasil ini sejalan dengan penelitian (Yuniningsih et al., 

2019), (Ardinda, 2017), dan (Manalu et al., 2021). Hasil penelitian ini 

mengindikasikan bahwa investasi perusahaan yang meningkat dapat 

menjadi sinyal positif bagi investor sehingga tertarik untuk menanamkan 

modalnya di perusahaan. Perusahaan dengan tingkat invetasi yang tinggi 

menandakan bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk melakukan 

pertumbuhan terhadap perusahaan. Hal ini tentu saja dapat meningkatkan 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. 

 

Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan dan keterbatasan 

dalam penelitian ini, maka saran berikut adalah sara yang perlu 

dipertimbangkan bagi penelitian selanjutnya: 

1. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk melakukan penelitian pada 

sektor perusahaan yang berbeda, sehingga hasil ini dapat menjadi 

perbadingan penentuan nilai perusahaan pada sektor yang berbeda 

2. Bagi penelitian selanjutnya pada sektor yang sama, disarankan untuk 

menentukan variabel selain DER dan CR. Karena kedua rasio tersebut pada 

saat ini tidak menjadi faktor penentu bagi investor untuk menanamkan 

modalnya di perusahaan. 
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