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ABSTRAK
Merciana Putri, 2022. Pengaruh Earning Per Share, Profitabilitas, Leverage, dan Sales Growth Terhadap Nilai Perusahaan Pada Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Di bawah bimbingan Bapak Aspyan Noor. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh earning per share, profitabilitas, leverage, dan sales growth terhadap nilai perusahaan pada industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dalam menentukan pemilihan sampel. Sebanyak 10 perusahaan dari 24 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 6 tahun pengamatan, yaitu mulai 2015 hingga 2020, diperoleh 60 sampel penelitian. Signaling theory merupakan teori dasar yang digunakan untuk menjelaskan hubungan antar variabel. Alat analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menemukan bahwa earning per share, profitabilitas yang diproksikan dengan return on equity, dan sales growth memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan leverage yang diproksikan dengan debt to equity ratio memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT
Merciana Putri, 2022. The Effect of Earning Per Share, Profitability, Leverage, and Sales Growth on Company Value in the Food and Beverage Industry Listed on the Indonesian Stock Exchange (IDX). Under the guidance of Mr. Aspyan Noor. This study aims to analyse the effect of earning per share, profitability, leverage, and sales growth in the food and beverage industry listed on the Indonesian Stock Exchange. This research uses purposive sampling method in determining sample selection. A total of 10 companies from 24 companies listed in Indonesian Stock Exchange with 6 years of observation, from 2015 to 2020, so that obtained 60 research samples. Signaling theory is the basic theory used to explain the relationship between variables. The statistical method used to test the hypothesis is multiple regression analysis. The result of this study found that earning per share, profitability proxied by return on equity, and sales growth have a positive and significant effect on company value, while leverage as proxied by debt to equity ratio has an insignificant negative effect on company value.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian
Indonesia memiliki kekayaan dari aspek sumber daya alam sehingga banyak perusahaan dari dalam maupun luar negeri yang berada di Indonesia. Keberadaan perusahaan-perusahaan ini menjadi salah satu bagian dari roda perekonomian, sehingga terjadi persaingan antara perusahaan-perusahaan ini untuk terus meningkatkan kinerjanya agar mencapai tujuan yang telah ditetapkan, baik tujuan jangka pendek dalam hal meningkatkan laba perusahaan maupun tujuan jangka panjang yang menyangkut kesejahteraan para pemegang saham serta meningkatkan nilai perusahaan.
Peningkatan nilai perusahaan dipengaruhi oleh peningkatan harga saham, yang ditandai oleh pengembalian investasi yang tinggi pada pemegang saham. Dengan nilai perusahaan yang tinggi maka dapat meningkatkan kepercayaan dari para pemegang saham atau investor terhadap perusahaan. Bagi seorang investor, laporan keuangan adalah salah satu sumber informasi yang dapat digunakan untuk dasar pertimbangan dalam mengambil keputusan berkaitan dengan pasar modal. Harga saham dalam pasar modal merefleksikan informasi yang relevan dan perusahaan bersifat publik yang ada di BEI wajib menunjukkan laporan keuangan tahunan pada publik.





Perusahaan merupakan organisasi bisnis yang berorientasi pada laba, karenanya terdapat tujuan jangka pendek dan jangka panjang yang harus dipenuhi, 
1

dan mengoptimalkan nilai perusahaan termasuk salah satu tujuan jangka panjangnya. Nilai perusahaan dapat menunjukkan sejauh mana publik mengakui perusahaan tersebut. Ada 3 cara yang menjadi tolak ukur nilai perusahaan, yaitu nilai pasar, nilai buku, dan nilai likuidasi.
Saat nilai perusahaan naik, tingkat pengembalian investasi akan tinggi yang menandakan nilai pemegang saham meningkat. Nilai perusahaan dari perusahaan publik terlihat dari listing price, ditentukan dari permintaan dan penawaran di bursa saham.
Nilai perusahaan dipakai dalam penelitian ini sebagai variable terikat (dependen) yang diukur memakai price book value (PBV), yaitu rasio perbandingan harga saham pada saat penutupan di tanggal 31 Desember tahun berjalan dengan nilai buku perusahaan, variabel ini akan mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan terhadap manajemen perusahaan. Untuk melihat nilai saham relatif pada harga pasar juga dapat menggunakan PBV, PBV yang rendah menandakan harga saham relatif yang rendah terhadap nilai buku, dan sebaliknya.
Harga saham yang tinggi menunjukkan nilai perusahaan yang tinggi pula, yang merupakan refleksi aktivitas perusahaan dalam memperoleh laba, yang diukur dengan rasio profitabilitas Return on Equity (ROE), Profit margin, dan Return on Assets (ROA). Perubahan laba memiliki hubungan positif dengan ROE, jadi dari ROE bisa dilihat laba perusahaan. Nilai ROE yang besar mencerminkan kerja perusahaan yang semakin baik. 
Nilai perusahaan memiliki peran penting bagi perusahaan karena merupakan tolak ukur utama bagi investor. Meningkatkan harga saham bertujuan untuk membuat nilai perusahaan menjadi lebih baik, persaingan dunia industri membuat perusahaan meningkatkan kinerja dan melakukan perbaikan pada sistem manajemen maupun keuangan. Faktor-faktor yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah Earning Per Share, Profitabilitas, Leverage, dan Sales Growth.
Earning Per Share (EPS) diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena EPS menunjukkan nilai yang diperoleh dari setiap lembar saham yang beredar pada satu periode, karena EPS menunjukkan informasi yang penting mengenai dividen per saham dan prediksi atas harga saham di masa yang akan datang, maka EPS seringkali dipakai sebagai alat ukur untuk melihat nilai perusahaan. Investor membeli saham dengan tujuan mendapatkan keuntungan dari nilai pengembalian saham, yang merupakan tanda dari kondisi perusahaan adalah nilai perusahaan, perusahaan dianggap baik bila nilai perusahaannya baik dan sebaliknya. Kesejahteraan pemegang saham tergantung dari peningkatan harga saham perusahaannya.
Variabel kedua yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah profitabilitas. Cara perusahaan mengelola modal sendiri secara efektif ditunjukan dengan profitabilitas, merupakan pengukur tingkat keuntungan investasi yang pemegang saham ataupun pemilik modal. Pertumbuhan profitabilitas yang baik menunjukan prospek perusahaan yang baik, dan meningkatkan nilai perusahaan bagi investor. Profitabilitas merupakan rasio keuangan yang mencerminkan nilai perusahaan karena digunakan sebagai penilaian atas tingkat kemampuan peruusahaan menghasilkan laba. Sehingga tingkat profitabilitas yang akan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang tinggi.
Variabel ketiga yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah leverage. Leverage yang dihasilkan oleh perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Leverage berkenaan dengan menggunakan dana perusahaan untuk tujuan pembayaran biaya tetap, dengan bertujuan meningkatkan hasil pengembalian saham. Naiknya nilai leverage bisa mempertinggi resiko arus laba, investor memiliki pilihan antara hasil pengembalian yang diinginkan dan resiko investasi (Bendriani, 2011). Rasio leverage menunjukan kemampuan perusahaan mengelola hutang untuk memperoleh laba, penggunaan hutang yang tinggi dapat meningkatkan resiko perusahaan sehingga cenderung juga mempengaruhi nilai perusahaan. 
Variabel terakhir yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah sales growth. Sales growth menunjukan pertumbuhan penjualan perusahaan setiap tahunnya, kenaikan jumlah penjualan menandakan bahwa perusahaan memiliki tingkat permintaan yang baik dan memiliki daya saing yang kuat, karenanya sales growth dapat dijadikan acuan untuk melihat nilai perusahaan. Pertumbuhan penjualan yang tinggi menunjukkan tingkat perolehan laba perusahaan baik dan pembayaran dividen juga memiliki kecenderungan untuk meningkat, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Penjabaran diatas adalah beberapa alasan dipilih objek penelitian perusahaan makanan dan minuman, perusahaaan tersebut bersifat non siklikal. Sektor industri ini tidak mudah dipengaruhi oleh musim dan lebih stabil. Walaupun terjadi krisis ekonomi, produk industri ini akan tetap berjalan dikarenakan industri tersebut bergerak pada bidang kebutuhan pokok manusia.
Berdasarkan uraian tersebut, maka penulis mengambil judul tentang “Pengaruh Earning Per Share (EPS) , Profitabilitas, Leverage, dan Sales Growth Terhadap Nilai Perusahaan Pada Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI)”.
1.2 [bookmark: _TOC_250012]Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang penelitian, maka rumusan masalah penelitian ini ialah:
1. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
2. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
3. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
4. Apakah Sales Growth berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
1.3 [bookmark: _TOC_250011]Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan, maka tujuan penelitian ini ialah:
1. Mengetahui pengaruh Earning Per Share/EPS terhadap Nilai Perusahaan.
2. Mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.
3. Mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.
4. Mengetahui pengaruh Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan. 
1.4 [bookmark: _TOC_250010]Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
Memberikan pengetahuan dan wawasan serta sebagai pembanding dan penyempurnaan dari penelitian terdahulu, selain itu juga sebagai referensi untuk penelitian yang akan dilakukan di masa akan datang yang berkaitan dengan pembahasan yang dilakukan dalam penelitian ini.
2. Manfaat Praktis
Secara praktis diharapkan penelitian dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
a. Bagi perusahaan: memberikan masukan dalam mencermati peningkatan laba dalam membuat suatu laba menjadi berkualitas yang berkaitan dengan pencapaian kepentingan perusahaan.
b. Bagi investor: sebagai masukan dan bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi.
c. Bagi peneliti selanjutnya: sebagai referensi literatur bagi peneliti selanjutnya dan dapat dijadikan bahan pendukung dalam memberikan informasi mengenai penelitian terkait nilai perusahaan.
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BAB II
KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Signal (signaling theory)
Teori Signal menunjukkan bagaimana perusahaan memberi sinyal pada pihak yang berkepentingan mengenai laporan keuangan., hal ini dapat berupa informasi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada pesaingnya. Informasi lain juga termasuk dalam lingkup ini adalah berupa laporan keuangan, yang meliputi informasi seperti EPS (Earning Per Share), profitabilitas, ukuran perusahaan, leverage,  yang merefleksikan nilai perusahaan. 
Signaling theory lebih condong pada penjelasan mengenai alasan perusahaan memiliki keinginan dalam memberi informasi keuangan pada pihak luar perusahaan, dengan alasan perusahaan mengetahui lebih dalam tentang organisasi bisnis tersebut dan prospeknya di masa yang akan datang dibandingkan kreditor dan investor. 
Dalam mencapai tujuan perusahaan, besar kemungkinan akan terjadi beda pendapat antara pihak manajerial perusahaan dengan para pemegang saham, dikenal sebagai perbedaan keagenan. Penyebab hal ini terjadi ialah pihak manajer mengindahkan kepentingan perusahaan dan memprioritaskan kepentingannya, ini akan berakibat pada meningkatnya biaya yang harus digelontorkan perusahaan dan keuntungan bagi perusahaan menurun sehingga pihak pemegang saham akan menentangnya.
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Keterkaitan teori sinyal dengan penelitian ini menunjukkan penilaian atas potensi perusahaan dilihat dari kebijakan dividen yang biasanya dijadikan sinyal bagi investor. Perusahaan memiliki prospek baik ditandai dengan sinyal kenaikan jumlah dividen tunai, kenaikan harga saham yang tinggi memiliki artian nilai perusahaan akan meningkat, dan sebaliknya.
2.1.2 [bookmark: _TOC_250009]Nilai Perusahaan
Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan dan memperoleh laba sebesar-besarnya. Nilai perusahaan pada dasarnya diukur dari beberapa aspek salah satunya harga pasar perusahaan, karena harga pasar saham dapat mencerminkkan penilaian investor atas keseluruhan ekuitas atau modal yang dimilikinya. Dan untuk dapat mengetahui perusahaan menjalankan operasinya adalah dengan cara mengetahui kinerja keuangan di perusahaan tersebut, dan kinerja keuangan itu sendiri adalah prestasi kerja yang telah dicapai oleh perusahaan dalam suatu periode tertentu dan yang tertuang dalam laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan.
Pada dasarnya nilai perusahaan bisa diukur diantaranya dengan harga pasar saham perusahaan, hal ini dikarenakan opini investor secara menyeluruh ditunjukan dengan harga saham perusahaan di bursa. Terdapat perbedaan antara nilai pasar dengan nilai buku. Nilai buku adalah harga dituliskan pada nilai saham perusahaan, sedangkan nilai pasar ialah harga saham di pasar bursa yang ditentukan dengan permintaan dan penawaran atas saham bersangkutan. 
Nilai wajar perusahaan yang menggambarkan persepsi investor disebut nilai perusahaan, Tobin’s Q dapat dijadikan indikasi nilai perusahaan dalam penelitian. Pasar akan percaya atas prospek perusahaan ke depan jika nilai Tobin’s Q tinggi. Nilai Tobin’s Q yang tinggi juga merupakan keinginan investor, karena nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan penghasilan pemegang saham yang juga tinggi.
Price to book value umumnya dijadikan indikasi atas nilai perusahaan. Pasar akan percaya atas prospek perusahaan saat perusahaan memiliki Price to book value (PBV). Perusahaan adalah organisasi yang profit oriented, bertujuan untuk memaksimalkan laba sebesar-besarnya dan meningkatkan nilai perusahaan. Pada dasarnya nilai perusahaan dapat dilihat salah satunya dari aspek harga pasar perusahaan, karena penilaian investor tercermin darinya.
Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi dan menjadi keinginan para pemilik saham. Bagi para investor maupun auditor, analisa aliran kas ialah alat pengukur yang sangat penting, karena jumlah keuntungan yang diakui suatu entitas dalam periode yang sama bisa berbeda, meskipun angka maupun data yang diberikan sama. Faktor penyebab hal ini terjadi antara lain: estimasi akuntasi, metode akuntansi, atau faktor lainnya.
2.1.3 Earning Per Share (EPS)
Earning Per Share (EPS) merepsentasikan nilai yang diperoleh selama periode tersebut atas nama setiap lembar saham biasa yang beredar. Earning per share is generally interest to present or prospective stockholder and management (Gitman & Zutter, 2012).
Earning Per Share (EPS) paling sering dipakai sebagai alat ukur untuk melihat seberapa baik sebuah perusahaan. Angka yang ditunjukan dari EPS inilah yang sering dipublikasikan mengenai performance perusahaan yang menjual sahamnya ke publik, dengan alasan calon investor ataupun investor berpandangan bahwa EPS menunjukkan informasi yang penting dalam upaya prediksi tentang nilai dividen per saham dan tingkat harga saham di masa akan datang, EPS juga dinilai relevan untuk menunjukkan tingkat efektivitas pihak manajemen dan kebijakan dalam pembayaran dividen.
Variabel EPS adalah variabel penting dalam analisis fundamental yang dilakukan sebelum membuat keputusan untuk membeli atau menjual saham. Sebab yang menjadi dasar penggunaan komponen tersebut, adalah:
1) Dikarenakan EPS bisa dipakai untuk mengestimasi nilai intristik suatu saham,
2) Dividen yang dibayarkan oleh pihak perusahaan berasal dari laba perusahaan, 
3) Terdapat kaitan antara perubahan earning dengan perubahan return saham.
2.1.4 [bookmark: _TOC_250008]Profitabilitas
Rasio yang digunakan untuk melakukan pengukuran terhadap efisiensi penggunaan aktiva untuk menghasilkan laba selama periode tertentu disebut rasio profitabilitas (Kasmir, 2012). Penilaian mengenai tingkat mampunya perusahaan dalam memperoleh keuntungan atau profit disebut rasio profitabilitas. Nilai pasar saham tergantung pada estimasi Expected Return dan resiko arus kas masa depan.
Profitabilitas ialah kemampuan perusahaan menghasilkan laba dalam kaitannya dengan penjualan, modal sendiri maupun total aktiva. Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan (Kasmir, 2012), sedangkan rasio profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur laba atau keberhasilan operasi suatu perusahaan pada suatu periode waktu tertentu (Yusuf, 2021).
Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hasil pengukuran tersebut sebagai bahan evaluasi kinerja manajemen. Rasio profitabilitas juga memiliki tujuan dan manfaat, tidak hanya bagi pemilik usaha atau manajemen yang memerlukannya, tapi juga pihak diluar perusahaan terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan dan kepentingan dengan perusahaan.
Profitabilitas merupakan indikator dari keberhasilan operasi perusahaan dan sinyal kemampuan perusahaan mendapatkan laba dimasa depan. Profitabilitas merupakan faktor penting yang harus diperhatikan karena organisasi bisnis harus berada di posisi yang baik untuk beroperasi secara berkelanjutan. Keuntungan (profit) menjadi poin penting bagi perusahaan untuk menarik modal dari luar. Melakukan analisis tentang profitabilitas penting bagi pihak kreditor dan investor ekuitas.
Untuk pihak kreditor, sumber untuk pembayaran pokok pinjaman dan bunga adalah laba. Sedangkan untuk investor, perubahan nilai efek ditentukan oleh laba. Selain itu, tingkat profitabilitas juga bisa digunakan untuk menunjukan tingkat baiknya kinerja perusahaan, karenanya diperlukan suatu alat untuk bisa melakukan penilaian terhadapnya.
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan Return on equity (ROE) rasio yang mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih untuk memberikan pengembalian kepada investor. Rasio profitabiliras yang tinggi baik untuk pemegang saham. Kemampuan perusahaan mencari laba dalam hubungan dengan penjualan total aset atau modal sendiri disebut sebagai profitabilitas. Dari penjelasan yang diuraikan terlihat bahwa sasaran yang dicari adalah keuntungan dalam bentuk laba. Semakin baik ratio profitabilitas suatu perusahaan maka semakin baik pula keuntungan yang didapat perusahaan.
Return On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS) adalah Rasio profitabilitas yang akan digunakan dalam penelitian ini. Return on equity (ROE) adalah daya perusahaan untuk mengalokasikan keuntungan kepada para investor dengan modal yang didapat. 
2.1.5 [bookmark: _TOC_250007]Leverage
Leverage merupakan pengukur besarnya aktiva yang dibiayai dengan hutang-hutang yang berasal dari kreditur, bukan dari pemegang saham ataupun investor. Dalam pengertian lain, Leverage merupakan suatu alat penting dalam pengukuran efektivitas penggunaan utang perusahaan (Prasetyorini, 2013).
Alat untuk mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan utang disebut sebagai rasio leverage (Fahmi, 2015). Disebabkan bila tingkat penggunaan hutang yang sangat tinggi akan berdampak buruk bagi perusahaan, dapat menyebabkan perusahaan tergolong dalam extreme leverage (hutang ekstrem): kondisi perusahaan terjebak hutang yang sangat besar dan tidak mampu untuk melepaskan beban tersebut.
Untuk menunjukkan seberapa besar utang perusahaan dan seberapa banyak penggunaannya untuk pendanaan perusahaan digunakan DER (debt to equity). Jadi pada nilai DER terlihat besarnya utang yang digunakan perusahaan. Penggunaan hutang dalam jumlah besar akan meninggikan nilai perusahaan, sebab penggunaaan hutang akan menghemat pajak.
   Rasio leverage merupakan rasio yang menunjukan bagaimana perusahaan mampu untuk mengelola utangnya dalam  rangka memperoleh keuntungan dan juga mampu untuk melunasi kembali utangnya. Ketika perusahaan mampu mengoptimalkan utangnya maka hal tersebut dapat meningkatkan nilai  perusahaan. Leverage dalam penelitian dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio (Fakhrana, Yett, & Bambang, 2018).
Tolak ukur besarnya hutang yang berasal dari kreditur membiayai aktiva disebut leverage. Leverage penting untuk melakukan pengukuran terhadap efektivitas penggunaan utang (Prasetyorini, 2013). Leverage digambarkan dengan tujuan untuk mengetahui besarnya pembiayaan aset perusahaan bersumber dari hutang daripada pembiayaan oleh modal sendiri. Dapat dipakai untuk melakukan pengukuran terhadap kemampuan perusahaan membayar hutang jangka panjang yang dimilikinya.
Alat ukur untuk melihat  banyaknya pinjaman perusahaan terhadap kreditur adalah DER. Jika nilai rasio semakin naik, maka juga semakin banyak dana dari luar yang didapat perusahaan, dan sebaliknya. Menurut Brigham, perusahaan yang memiliki tingkat DER rendah memiliki resiko mengalami rugi yang kecil pula saat kondisi ekonomi merosot (Alfrida, 2018). Tetapi saat ekonomi meningkat, kesempatan untuk menghasilkan laba juga rendah. Kadangkala suatu perusahaan dengan DER yang besar tidak lebih unggul daripada perusahaan dengan DER yang kecil, sebab kadang kala perusahaan membutuhkan hutang.

2.1.6 [bookmark: _TOC_250006]Sales Growth
Pertumbuhan penjualan didefinisikan sebagai perubahan penjualan per tahun. Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu (Hansen & Juniarti, 2014). Indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri disebut sebagai pertumbuhan penjualan.
Apabila pertumbuhan penjualan berada pada tingkat yang tinggi, maka akan menunjukkan pendapatan yang meningkat hingga pembayaran dividen juga cenderung meningkat. Perusahaan yang keuntungannya meningkat, memiliki jumlah laba ditahan yang lebih besar. Peningkatan terhadap laba perusahaan akan memberikan peningkatan terhadap jumlah modal sendiri yang berasal dari laba ditahan.
Tingkat penjualan yang relatif stabil dan selalu mengalami peningkatan pada sebuah perusahaan, akan memberikan kemudahan bagi perusahaan tersebut untuk mendapatkan aliran dana dari pihak luar atau hutang untuk meningkatkan kegiatan operasionalnya. Perusahaan dengan tingkat penjualan yang relatif stabil dapat lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang penjualannya tidak stabil (Sukaenah, 2015).




2.2 [bookmark: _TOC_250005]Penelitian Terdahulu
Table 2.1 Penelitian Terdahulu
	
NO
	Nama Peneliti / Tahun
	
Judul Penelitian
	
Hasil Penelitian

	1
	Sukaenah (2015)
	Pengaruh Earning Per share (EPS), ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage, sales growth Terhadap Nilai Perusahaan  pada industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2008-2013.


	Variabel Earning Per Share (EPS), Ukuran Peru-sahaan, Profitabilitas dan Sales Growth berpengaruh positif secara Signifikan terhadap Nilai Perusahaan Dan Variabel Leverage berpengaruh negatif secara signi-fikan terhadap Nilai Perusahaan.

	2
	Sukma Mindra Teguh Erawati    (2011)
	Pengaruh Earning Per Share (EPS), Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2009-2011).
	Variabel Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan ber-pengaruh positif secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan Dan Variabel Earning Per Share dan Laverage berpengaruh negatif secara signi-fikan terhadap Nilai Pe-rusahaan.

	3
	Denziana dan Monica  (2016)
	Analisis Ukuran Perusa-haan Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Yang Ter-golong LQ45 di BEI Periode 2011-2014).
	Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan ukuran Perusa-haan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan.


Disambung ke halaman berikutnya
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NO
	Nama Peneliti / Tahun
	
Judul Penelitian
	
Hasil Penelitian

	4
	Sukaria (2015)
	Pengaruh Earning per Share (EPS), Ukuran perusahaan, Profitabilitas, Leverage, Sales growth dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada industry makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2015.
	Variabel Earning Per Share, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Laverage, Sales Growth dan Ke-bijakan Dividen secara Si-multan berpengaruh signi-fikan terhadap Nilai perusahaan.

	5
	Mayorizza dan Majidah (2018)
	Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Kebija-an Dividen Terhadap Nilai Perusahaan  (Studi pada Perusahaan Non Keuangan yang Terdaftar dalam Indeks LQ45 Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016).
	Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif terha-dap nilai perusahaan. Kebijakan dividen ber-pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

	6
	Burhanudin dan Nuraini (2018)
	Pengaruh Struktur Modal dan Profitabilitas Terhadap  Nilai Perusahaan dengan Kebijakan Dividen sebagai  Variabel Pemoderasi.
	Struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen mampu secara siginifikan me-moderasi hubungan struk-tur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.


Disambung ke halaman berikutnya
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	7
	Maria Maghdalena (2019)
	Pengaruh Profitabilitas Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan.
	Profitabilitas berpengaruh positif secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan Ke-bijakan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

	8
	Nur Triasesiarta. (2018).
	Pengaruh Growth Oppor-tunity, Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan.
	Growth opportunity, ber-pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, Struktur mo-dal, profitabilitas dan ke-bijakan dividen tidak ber-pengaruh signifikan ter-hadap nilai perusahaan.

	9
	Ida Ayu Puspita Trisna Dewi (2019)
	Pengaruh Likuiditas, Per-tumbuhan Penjualan, dan Risiko Bisnis terhadap Nilai Perusahaan).
	Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan penjualan berpengaruh po-sitif terhadap nilai peru-sahaan dan risiko bisnis berpengaruh negatif ter-hadap  nilai perusahaan.


Sumber: Data diolah




2.3	Kerangka Konseptual
Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh earning per share, profitabilitas, leverage, dan sales growth terhadap nilai perusahaan. Teori signal menjadi landasan teori yang menjelaskan bahwa perusahaan memberikan sinyal mengenai keadaan perusahaan terhadap investor melalui laporan keuangan.
Earning Per Share/EPS diduga menjadi salah satu variabel yang merefleksikan nilai perusahaan, karena EPS merepresentasikan nilai yang diperoleh pada suatu periode atas setiap lembar saham biasa yang beredar. Nilai EPS sering kali dipakai sebagai alat ukur untuk melihat nilai perusahaan karena EPS menunjukkan informasi penting dalam prediksi terkait nilai dividen per saham dan tingkat harga saham di masa yang akan datang.
Profitabilitas merupakan salah satu rasio keuangan yang mencerminkan nilai perusahaan, karena profitabilitas merupakan rasio yang digunakan sebagai penilaian tingkat kemampuan perusahaan dalam memperoleh profit atau laba. Semakin baik rasio profitabilitas perusahaan, maka semakin baik pula perusahaan dalam menghasilkan laba. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Return on Equity (ROE), yaitu rasio yang mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih untuk memberikan pengembalian pada investor.
Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur besarnya aktiva yang dibiayai dengan hutang yang berasal dari kreditur, karenanya leverage merupakan alat ukur yang penting untuk mengetahui efektivitas penggunaan hutang perusahaan. Leverage dalam penelitian ini diukur dengan Debt to Equity (DER). Rasio leverage mempengaruhi nilai perusahaan karena leverage adalah rasio yang menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan dalam mengelola hutang untuk memperoleh keuntungan, jika perusahaan mampu mengoptimalkan penggunaan hutang maka akan meningkatkan nilai perusahaan.
Sales Growth atau pertumbuhan penjualan menunjukkan perubahan penjualan per tahun, kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun menunjukkan indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam industrinya. Perusahaan yang memiliki tingkat penjualan yang stabil dan mengalami peningkatan akan lebih aman dalam memperoleh pinjaman dan menanggung beban. Jika pertumbuhan penjualan perusahaan berada pada tingkat yang tinggi, maka akan menunjukkan pendapatan yang meningkat dan pembayaran dividen yang juga cenderung meningkat, maka nilai perusahaan juga akan meningkat.
Berdasarkan uraian tersebut, maka kerangka konseptual menggambarkan bahwa EPS, Profitabilitas, Leverage, dan Sales Growth merupakan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Oleh karena itu kerangka konseptual dituangkan dalam gambar berikut: Teori Sinyal
Earning Per Share
Profitabilitas
Leverage
Sales Growth
Nilai Perusahaan







Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
Sumber: Dikembangkan dari penelitian ini


2.4	Pengembangan Hipotesis
Dari kerangka konsep diatas maka penulis membuat hipotesis sebagai berikut:
2.4.1 	Pengaruh Earning Per Share terhadap Nilai Perusahaan

Earning Per Share/EPS merupakan laba yang bisa dihasilkan dari setiap lembar saham yang mampu dihasilkan oleh perusahaan untuk investor. Nilai EPS merupakan informasi mendasar yang seringkali dipakai investor untuk melihat tingkat keberhasilan perusahaan dalam memperoleh laba bersih yang siap dibagikan pada para pemegang saham.
Tingkat tinggi atau rendah EPS bergantung pada laba bersih yang diperoleh oleh perusahaan. Perusahaan yang tingkat laba bersihnya besar mencerminkan kinerja yang baik di mata investor. Semakin besar nilai dari EPS, maka semakin besar pula pengembalian yang didapatkan investor hingga menyebabkan permintaan terhadap saham meningkat. Permintaan yang tinggi terhadap saham menyebabkan harga saham naik serta meningkatkan nilai PBV yang diukur berdasarkan harga saham. 
Berdasarkan teori signal, perusahaan memberikan sinyal kepada investor dan pemegang saham mengenai kemampuan perusahhaan, EPS merupakan alat ukur yang seringkali digunakan dalam mengambil keputusan untuk membeli atau menjual saham, karenanya informasi mengenai EPS dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Berdasarkan penjabaran tersebut, maka pengaruh EPS terhadap nilai perusahaan dirumuskan sebagai berikut:
H1: 		Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 	perusahaan.
2.4.2	Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Kemampuan perusahaan memperoleh laba disebut profitabilitas. Tingkat pembayaran dividen dipengaruhi tingkat laba, tingginya profitabilitas mencerminkan nilai perusahaan.
Sejalan penelitian (Denziana, 2016) dan (Monica, 2016) menyatakan bahwa, semakin tinggi profitabilitas (profitability), semakin tinggi pula nilai perusahaan. Tingginya kemampuan perusahaan memperoleh laba, akan menunjukkan kenaikan harga saham yang berarti menaikkan nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas besar seiring tahun cenderung disukai investor.
Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa calon investor menganggap kinerja bisnis baik, sehingga protabilitas dapat mewakili keadaan perusahaan sekaligus meninggikan nilai perusahaan. Hasil penelitian (Maghdalena, 2019) menunjukkan bahwa, profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan teori signal, perusahaan akan menyampaikan informasi mengenai kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba agar investor tertarik dalam menanamkan modalnya. Rasio profitabilitas yang baik akan menunjukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi, sehingga resiko perusahaan rendah dan kecenderungan untuk pembayaran dividen lebih besar, sehingga rasio profitabilitas akan mempengaruhi nilai perusahaan. 
Hal ini didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan (Mayorizza & Majidah, 2018) serta (Burhanudin & Nuraini, 2018) menunjukkan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas akan diiringi peningkatan harga saham perusahaan. Nilai perusahaan akan meningkat karena kenaikan harga saham akan menjadikan permintaan saham tinggi. Berdasarkan pembahasan di atas maka hipotesis dapat dirumuskan sebagai berikut:
H2 :	Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 	perusahaan.

2.4.3	Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan
Sebuah perusahaan dikatakan tidak solvabel apabila total hutang perusahaan lebih besar daripada total aset yang dimiliki perusahaan. Jumlah hutang yang semakin besar akan menunjukkan risiko investasi yang semakin besar pula apabila perusahaan tidak dapat melunasi kewajibannya tepat pada waktunya.
Leverage merefleksikan sejauh mana pembiayaan aktiva perusahaan yang berasal dari hutang daripada dengan modal sendiri. Tingginya rasio leverage menandakan seberapa besar dana yang disediakan oleh kreditur. Investor akan lebih berhati-hati untuk berinvestasi di perusahaan yang rasio leverage nya tinggi karena semakin tinggi rasio leverage nya semakin tinggi pula resiko investasinya.
Berdasarkan teori signal, sinyal bahwa resiko perusahaan tinggi akan terlihat oleh investor jika perusahaan memiliki nilai hutang yang jauh lebih tinggi daripada modal karena rasio leverage menunjukan tingkat hutang yang dimiliki perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam mengelola hutang tersebut, sehingga tingkat leverage yang tinggi akan mempengaruhi nilai perusahaan.
Financial distress akan timbul ketika hutang semakin meningkat, dengan adanya financial distress maka akan menyebabkan nilai perusahaan turun. Oleh karena itu semakin tinggi leverage maka semakin rendah nilai nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian (Sukaenah, 2015) dimana hasil penelitiannya menunjukan leverage berpengaruh signifikan dan memiliki arah yang negatif pada nilai perusahaan. Adapun hipotesis yang dapat dibangun  berdasarkan uraian tersebut yaitu:
H3 :	Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 	perusahaan.

2.4.4	Pengaruh Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan
Pertumbuhan penjualan (Sales Growth) menunjukkan perkembangan perusahaan. Suatu perusahaan yang mempunyai pertumbuhan penjualan tinggi mencerminkan perkembangan perusahaan tersebut tinggi. Menurut (Brigham & Houston, 2011) perusahaan dengan tingkat penjualan relatif stabil apabila memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang lebih tinggi. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang cepat harus lebih banyak menggunakan modal eksternal dengan mempertimbangkan floating cost yang ditanggung. Indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri adalah pertumbuhan penjualan.
Tingkat laju pertumbuhan suatu perusahaan akan memberikan pengaruh terhadap kemampuan perusahaan mempertahankan keuntungan dalam menandai kesempatan di masa depan. Jika pertumbuhan penjualan tinggi maka mennunjukkan pendapatan yang meningkat, hingga pembayaran dividen juga cenderung meningkat.
Berdasarkan teori signal, sinyal mengenai kemampuan perusahaan memperoleh laba salah satunya dapat dilihat dari pertumbuhan penjualan perusahaan dari tahun ke tahun. Pertumbuhan penjualan yang tinggi menunjukan bahwa perusahaan mampu memperoleh laba yang tinggi dan terus meningkat setiap tahunnya, sehingga kecenderungan perusahaan akan membayarkan dividen juga tinggi, karenanya pertumbuhan penjualan mempengaruhi nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh (Sukaenah, 2015) dan (Dewi, 2019) menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti semakin tingggi pertumbuhan penjualan maka nilai perusahaan semakin meningkat atau sebaliknya semakin rendah pertumbuhan penjualan semakin rendah nilai perusahaan. Maka dapat diambil hipotesis sebagai berikut:
H4:	Sales Growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai  	perusahaan.

2.5	Model Penelitian
Model penelitian dalam penelitian ini menunjukkan keterkaitan hubungan variabel independen, EPS, Profitabilitas, Leverage, dan Sales Growth dengan variabel dependen Nilai PerusahaanH4
H3
H1
H2
Earning Per Share (X1)
Profitabilitas (X2)
NILAI PERUSAHAAN (Y)
Leverage (X3)
Sales Growth (X4)
+
-
+
+







Gambar 2.2 Model Penelitian
Sumber: Dikembangkan dari penelitian ini
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BAB III 
METODE PENELITIAN

3.1 [bookmark: _TOC_250003]Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
3.1.1 Variabel Dependen (Y)
Dalam sebuah penelitian variabel dependen yang dipengaruhi oleh variabel independen merupakan sebuah variabel kunci. Variabel terikat (dependen) yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.
 Nilai perusahaan direpresentasikan dengan nilai pasar dari saham, artinya bahwa tingginya nilai pasar dari saham mencerminkan tingginya nilai perusahaan begitu juga sebaliknya. Nilai perusahaan dapat diukur dengan harga pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas setiap ekuitas yang dimiliki perusahaan. Oleh karena itu nilai perusahaan dapat diukur dengan Price to Book Value (PBV), yaitu perbandingan antara harga pasar saham dengan nilai buku saham yang dinyatakan dalam satuan kali. Rumus untuk menghitung PBV adalah sebagai berikut:	………….…….…………..3.1



Keterangan :
PBV	: Price to Book Value Perusahaan dalam penelitian ini
Harga Pasar Saham	:Harga Pasar per Lembar Saham Biasa pada penutupan hari terakhir tahun  penelitian
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Nilai Buku/Lembar saham	:Nilai Buku Per Lembar saham biasa pada tahun penelitian
3.1.2 [bookmark: _TOC_250002]Variabel Independen (X)
Sebuah variabel yang bisa memberikan pengaruh pada variabel dependen dan memiliki arah hubungan (positif atau negatif) disebut sebagai variabel independen (bebas). Variabel independen yang dilibatkan dalam penelitian ini adalah:
3.1.2.1 Earnings Per Share (X1)
Earnings per share atau laba per saham adalah rasio yang menunjukan pendapatan yang diperoleh setiap lembar saham. Laba per saham digunakan untuk mengukur laba bersih per saham dari saham biasa. Memperoleh dividen adalah salah satu alasan investor dalam membeli saham, bila nilai laba per saham yang rendah, perusahaan cenderung tidak membayar dividen. Oleh karenanya, investor bisa beragumentasi untuk lebih tertarik pada saham dengan pendapatan per lembar saham yang tinggi. Rumus untuk mengukur EPS adalah:
 	………………………………..…3.2
Keterangan:
EPS	: Earning Per Share Perusahaan dalam penelitian ini
Laba Bersih	: Laba Bersih Setelah Pajak pada tahun penelitian
Jumlah saham beredar	:Bagian saham perusahaan yang diterbitkan oleh perusahaan dan sudah memiliki status dimiliki oleh perorangan, perusahaan atau lembaga pada tahun penelitian.
3.1.2.2 [bookmark: _TOC_250001]Profitabilitas (X2)
Profitabilitas adalah tingkat kemampuan organisasi bisnis menghasilkan laba  selama periode waktu tertentu. Profitabilitas menjadi indikator kinerja seorang manajemen dalam mengelola kekayaan suatu perusahan berupa laba yang dihasilkan. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, maka semakin besar return sehingga nilai perusahaan juga semakin baik. Peneliti menggunakan Return On Equity (ROE) dalam penelitian ini.
Return On Equity yaitu rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham dari modal sendiri. Dalam penelitian ini dihitung dengan cara laba bersih setelah pajak diantaranya penjualan bersih, harga pokok penjualan, beban penjualan, umum, administrasi, beban bunga, laba sebelum pajak kemudian dibagi total modal diantaranya modal pemegang saham, tambahan modal disetor dan laba ditahan selanjutnya dikali seratus persen. Rumus untuk mencari Return on Equity (ROE) adalah sebagai berikut:
   ………………..………………3.3
Keterangan:
ROE	: Return on Equity Perusahaan dalam penelitian ini
Laba Bersih Setelah Pajak	:Laba Bersih Setelah Pajak pada tahun penelitian 
Total Ekuitas	:Kekayaan bersih yang dimiliki pemilik pada tahun Penelitian


3.1.2.3 Leverage (X3)
Leverage dalam penelitian ini adalah variabel bebas, Leverage adalah jumlah aset yang didanai oleh hutang kreditur, bukan dari pemegang saham ataupun investor. Leverage merupakan suatu alat penting untuk mengukur efektivitas penggunaan hutang perusahaan.
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan DER sebagai pengganti leverage. Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur hutang jangka panjang yang dikeluarkan perusahaan untuk ekuitas. Semakin tinggi rasio DER, semakin besar kemampuan untuk menggunakan hutang daripada ekuitas. Satuan ukuran untuk DER adalah persentase. Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung DER adalah sebagai berikut :
    ……………………………………….…3.4

Keterangan:
DER	:Debt to Equity Ratio Perusahaan dalam penelitian ini
Total Utang	:Kewajiban yang dimiliki perusahaan pada tahun penelitian
Total Ekuitas	:Kekayaan bersih yang dimiliki perusahaan pada tahun penelitian

3.1.2.4 Sales Growth (X4)
Pertumbuhan penjualan (Sales growth) dapat diartikan sebagai kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari periode ke periode. Pertumbuhan penjualan dapat menggambarkan prestasi investasi periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai tolak ukur pertumbuhan di masa yang akan datang. Rumus untuk menghitung pertumbuhan penjualan adalah adalah sebagai berikut :
 …………….………..…3.5

3.2 [bookmark: _TOC_250000]Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur Industri Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2020.
3.2.2 Sampel
Teknik non probability sampling digunakan dalam penelitian ini dalam rangka untuk menentukan sampel, sedangkan purposive sampling adalah metode yang digunakan untuk pengambilan sampel. Dalam metode purposive sampling sudah ditentukan kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian, hal ini bertujuan agar sampel yang digunakan akan relevan dan sesuai kebutuhan. Kriteria yang digunakan adalah:
1. Perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa  Efek Indonesia (BEI) berturut-turut selama tahun 2015-2020.
2. Perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang tidak mengalami kerugian berturut-turut selama periode 2015-2020.







Tabel 3.1 Penyaringan sampel penelitian
	No
	Kriteria
	Jumlah

	1
	Perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI) berturut-turut selama tahun 2015-2020.
	24

	2
	Perusahaan sektor industri barang konsumsi yang mengalami kerugian berturut-turut selama periode 2015-2020.
	(14)

	3
	Jumlah sampel
	10

	4
	Total data pengamatan (6 Tahun x 10)
	60


Sumber: Data diolah

Kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel penelitian adalah (1) perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI berturut-turut selama tahun 2015-2020, dan (2) perusahaan sektor industri sektor konsumsi yang mengalami kerugian berturut-turut selama periode 2015-2020. Total sampel yang digunakan adalah 10 perusahaan, sehingga total data pengamatan adalah 60.Berdasarkan kualifikasi, 10 perusahaan yang bisa dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Tabel 3.2 Sampel Penelitian
	No
	Kode
	Nama Perusahaan

	1
	ICBP
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

	2
	INDF
	Indofood Sukses Makmur Tbk

	3
	MYOR
	Mayora Indah Tbk

	4
	PTSP
	Pioneerindo Gourmet International Tbk

	5
	ROTI
	Nippon Indosari Corpindo Tbk

	6
	SKLT
	Sekar Laut Tbk

	7
	SMAR
	Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk

	8
	STTP
	Siantar Top Tbk

	9
	TBLA
	Tunas Baru Lampung Tbk

	10
	ULTJ
	Ultra Jaya Milk Industry Tbk


Sumber: Data diolah
3.3 Jenis dan Sumber Data
Data panel yang merupakan  gabungan antara data silang dan runtut waktu (cross section dan time series) beberapa objek dalam lebih dari satu periode waktu tertentu. Data panel ini merupakan jenis data yang dipakai dalam penelitian ini.
Data yang digunakan bersumber dari dari data sekunder yang lebih dahulu dikumpulkan dan dilaporkan oleh pihak di luar peneliti, yaitu data akuntansi yang berupa laporan keuangan tahunan perusahaan sektor industri dan konsumsi yang dirilis dan termasuk dalam daftar Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diakses melalui www.idx.co.id.
3.4 Metode Pengumpulan Data
Studi pustaka dan dokumentasi adalah metode yang dipakai untuk melakukan pengumpulan data untuk kepentingan penelitian ini.
1. Studi Pustaka, yaitu mengumpulkan data melalui kepustakaan, yang berkaitan dan mendukung pembahasan penelitian, dapat bersumber dari jurnal, artikel, literatur, maupun hasil penelitian sebelumnya.
2. Teknik Dokumentasi, yaitu melakukan unduh data lewat situs bersangkutan yang lalu dikumpulkan, berupa informasi yang berkaitan dengan penelitian meliputi laporan keuangan, laporan historis saham, maupun data lainnya.
3.5 Metode Analisis Data
Penelitian ini menggunakan metode analisis data kuantitatif, dengan menggunakan software Statistical Product for Service Solution (SPSS) versi 24 sebagai alat penguji data. Analisis regresi berganda diterapkan untuk melakukan analisis pengaruh perubahan variabel independen terhadap variabel dependen.
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif
Untuk menjelaskan variabel yang digunakan dalam penelitian digunakan statistik deskriptif, hal ini bermaksud untuk memudahkan peneliti dalam menginterprestasikan hasil analisis data  dan pembahasannya. Statistik deskriptif memiliki kaitan dengan pengumpulan data bentuk tabulasi (grafik ataupun numerik).
3.5.2 Uji Asumsi Klasik
Alat analisis yang diterapkan untuk membuktikan hipotesis adalah alat analisis regresi berganda, karenanya penyimpangan asumsi klasik perlu diuji terhadap modal regresi yang telah diolah, meliputi:
3.5.2.1 Uji Normalitas
Pengujian terhadap keberadaan data yang terdistribusi normal, dapat dilakukan dengan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Dalam (Ghozali, 2018), uji Kolmogorov-Smirnov mengatakan suatu data normal apabila asymptotic significance lebih dari 0,05:
a. Jika probabilitas nilai Z uji K-S tidak signifikan < 0,05, maka Ho ditolak secara statistik, yang berarti data terdistribusi tidak normal.
b. Jika probabilitas nilai Z uji K-S tidak signifikan > 0,05, maka Ho diterima secara statistik yang berarti data terdistribusi normal.
3.5.2.2 Uji Multikolinieritas
Uji multikolinieritas dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), dengan dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:
1. Jika nilai tolerance mendekati angka 0,10 dan nilai VIF di bawah 10, maka tidak terjadi masalah multikolonieritas.
2. Jika nilai tolerance tidak mendekati angka 0,10 dan nilai VIF di atas 10, maka terjadi masalah multikolonieritas.
3.5.2.3 Uji Autokorelasi
Uji Durbin Watson (DW-test) digunakan dalam uji autokorelasi, pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut:
Tabel 3.3 Daftar Pengambilan Keputusan Ada Tidaknya Autokorelasi
	No
	Hipotesis
	Jika

	1
	Terdapat autokorelasi
	d < dL atau d > 4-dL

	2
	Tidak terdapat autokorelasi
	dU < d < 4-dU

	3
	Tidak menghasilkan kesimpulan pasti
	dL < d < dU atau 4-dL < d < 4-dU


Sumber: (Ghozali, 2018)
3.5.2.4	Uji Heterokedatisitas
Melihat pola tertentu pada grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel terikat (Z-PRED) dengan residualnya (S-RESID) dapat dilakukan untuk menemukan adanya heterokedastisitas, dilakukan dengan mendeteksi keberadaan pola tertentu pada grafik scatterplot antara S-RESID dan Z-PRED. Dikutip dari (Ghozali, 2018), dasar analisis digunakan adalah:
1. Heteroskedastisitas terjadi ditunjukan dengan adanya pola tertentu, seperti titik yang membentuk pola teratur tertentu seperti bergelombang, melebar kemudian menyempit.
2. Heteroskedastisitas tidak terjadi bila tidak ada pola yang jelas, titik-titik menyebar di atas dan di bawah dari angka 0 dan sumbu Y.
3.5.3	Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji ini dilakukan untuk melihat ketepatan fungsi regresi dari sampel dalam menaksir nilai aktual, nilai-nilai tersebut diukur melalui nilai koefisien determinasi dan nilai statistik F.
Uji statistik F (Uji F) umumnya memperlihatkan kelayakan model, digunakan untuk pengujian hipotesis semua variabel independen yang dimasukkan dalam model untuk menentukan kelayakan model regresi. Pengujian dilakukan dengan derajat signifikansi 0,05 atau α = 5%.
Pengujian hipotesis digunakan statistik F, dengan kriteria:
1. Akan disimpulkan bahwa model penelitian layak dan semua variabel independen dapat memprediksi variabel dependen, bila nilai sig. < 0,05.
2. Akan disimpulkan bahwa model penelitian tidak layak dan semua variabel independen tidak dapat memprediksi variabel dependen, bila nilai sig. ≥ 0,05.
3.5.4	Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis ini dilakukan untuk mengetahui dan melakukan uji mengenai besarnya pengaruh variabel independen pada variabel dependen. Bertujuan untuk mengestimasi rata-rata populasi, atau nilai rata-rata variabel dependen dilihat dari nilai variabel independen yang diketahui. Analisis ini digunakan untuk menguji pengaruh beberapa variabel bebas pada satu variabel terikat. 
Persamaan regresi dijabarkan dengan:

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 +e ………………………3.6

Keterangan:
Y	:Nilai perusahaan
α	:Konstanta
X1	:Earning Per Share
X2	:Profitabilitas
X3	:Leverage
X4	:Sales Growth
β1	:Koefisien regresi Earning Per Share
β2	:Koefisien regresi Profitabilitas
 β3	:Koefisien regresi Leverage
β4	:Koefisien regresi Sales Growth
e	:Standar error

3.5.5	Uji Koefisien Determinasi (R2)
Pengujian ini dilakukan untuk melihat besarnya variabel independen (X) berpengaruh pada perubahan variabel dependen (Y). Koefisien determinasi (R2): sebuah bilangan yang menyebutkan persentase variasi perubahan nilai Y, ditentukan oleh variasi perubahan nilai-nilai X (Gani & Amalia, 2015).
Kisaran nilai dari koefisien determinasi adalah antara angka 0 dan 1 (0<R2<1), jika R2 semakin mendekati satu maka kemampuan nilai X (variabel independen) mempengaruhi perubahan nilai Y (variabel dependen) sangat kuat, dan sebaliknya.

3.5.6	Uji Hipotesis (Uji t)
Pengujian ini digunakan untuk melihat jauhnya pengaruh masing-masing variabel  independen terhadap variabel dependen secara individual dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan derajat signifikansi sebesar 5% atau 0,05 dan derajat kebebasan (df) = (n – k).
Berikut adalah   dasar   pengambilan   keputusan   menggunakan   angka signifikansi:
1. Dapat disimpulkan variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, bila nilai sig. < 0,05.
2. Dapat disimpulkan variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, bila sig. > 0,05.
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Objek Penelitian
1. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP)
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) berawal dari Grup Produk Konsumen Bermerek perusahaan induk yang mulai produksi mie instan di tahun 1982, kemudian memulai kegiatan usaha di bidang nutrisi dan makanan khusus pada tahun 1985, lalu mengembangkan kegiatan usaha di bidang makanan ringan pada tahun 1990, bidang penyedap makanan pada tahun 1991, dan bidang produk dairy di tahun 2008.
Struktur pemegang saham ICBP dimiliki oleh perusahaan induk PT Indofood Sukses Makmur Tbk sebesar 80,53% dan oleh publik sebesar 19,47%. ICBP didirikan sebagai entitas terpisah sejak tahun 2009, dan terus berkembang untuk memimpin segmen pasar. Saat ini produk ICBP yang beredar di masyarakat meliputi produk mie instan (Indomie, Sakura, Sarimi, hingga Pop Mie), dairy (Indomilk), makanan ringan (Chitato, Qtela, Jetz), penyedap makanan (Racik, Indofood), nutrisi dan makanan khusus ( Sun, Promina), dan minuman (air mineral Club, Ichi Ocha).
2. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF)





INDF didirikan pada tahun 1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memulai kegiatan usaha di bidang makanan ringan, kemudian mengubah nama menjadi Indofood Sukses Makmur Tbk dan terdaftar di Bursa Efek 
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Indonesia (BEI) pada tahun 1994.
Struktur pemegang saham INDF dipegang oleh First Pasific Management Limited  sebesar 50,07%, direktur utama Anthoni Salim sebesar 0,02%, dan dimiliki oleh publik sebesar publik sebesar 49,91%.
Saat ini kegiatan usaha INDF meliputi unit CBP yang dijalankan oleh ICBP dengan kegiatan operasional mencakup: mie instan, dairy, makanan ringan, penyedap makanan, nutrisi & makanan khusus, dan minurman; Bogasari, dengan produk tepung; dan agribusiness, dengan produk minyak goreng Bimoli, dan margarin Palmia.
3. Mayora Indah Tbk (MYOR)
Mayora Indah Tbk (MYOR) mulai beroperasi pada Mei 1978 sejak didirikan pada tahun 1977. Mayora Indah Tbk berkantor pusat di di Gedung Mayora, Jl. Tomang Raya No 21-23, Jakarta, dan memiliki pabrik yang berlokasi di Bekasi dan Tanggerang.
Ruang lingkup kegiatan Mayora adalah usaha dalam bidang industri, perdagangan serta agen/perwakilan. Saat ini, bidang usaha yang dijalankan Mayora adalah industri dengan produk biskuit (Roma, Royal Choice, Slai O Lai, Sari Gandum), kembang gula (Kopiko, KIS), wafer (Roma, Astor, Beng Beng), cokelat (choki-choki), kopi (Torabika), dan minuman sereal (Energen), Mayora melakukan penjualan produk di dalam dan luar negeri.
4. Pioneerindo Gourmet International Tbk (PTSP)
PTSP menjalankan kegiatan bisnis di Indonesia sejak 1983 dengan nama PT Putra Sejahtera Pioneerindo yang memegang hak California Pioneer Chicken, namun pada 1989 perusahaan memutuskan unntuk memproduksi dan memasarkan produk sendiri yaitu California Fried Chicken (CFC). Ekspansi perusahaan dilakukan pada tahun 1993 dengan membuka Cal Donat, yang memasarkan produk donat dan roti serta restoran keluarga (Sapo Oriental) di tahun 1996. Pada tahun 2017, perusahaan meluncurkan produk ramen dengan merek Sugakiya yang memberikan citarasa khas Jepang.
Perusahaan tercatat pada BEI sejak tahun 1994 dengan kode PTSP, pada tahun 2001 perusahaan melaksanakan revitalisasi bisnis dan mengganti nama menjadi PT Pioneerindo Gourmet Internationa Tbk sebagai upaya mengikuti perkembangan dunia usaha industri makanan cepat saji. Pada akhir tahun 2020, perusahaan telah memiliki 4 merek dagang dengan 318 gerai, yaitu 281 gerai CFC, 10 gerai Sapo, 23 gerai Cal Donat, dan 4 gerai Sugakiya.
5. Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI)
Perusahaan resmi berdiri di tahun 1995 dengan nama PT Nippon Indosari Corporation, pada tahun 2003 perseroan mengubah nama menjadi PT Nippon Indosari Corpindo, lalu pada tahun 2010 perseroan melakukan IPO dan mengubah status badan hukum menjadi Tbk dengan perdagangan saham yang tercatat pada BEI.
Komposisi pemilik saham ROTI pada tahun 2020 adalah sebagai berikut: sebesar 25,77% dipegang oleh PT Indoritel Makmur Internasional Tbk, 21,68% dipegang oleh Demeter Indo Investment Ltd., 20,79% dipegang oleh Bonlight Investment Ltd., 8,50% oleh Pasco Shikishima Corporation, 6,06% oleh Lief Holdings Pte. Ltd., dan sebesar 17,20% dipegang oleh publik.
6. Sekar Laut Tbk (SKLT)
SKLT adalah perusahaan yang bergerak di bidang industri, pertanian, perdagangan, dan pembangunan, dan manufaktur dalam sub sektor makanan dan minuman. Produk yang dihasilkan adalah kerupuk, saos, sambal, bumbu, dan roti. Kegiatan industri rumah tangga di bidang perdagangan dan produk kelautan dimulai sejak tahun 1966, lalu berkembang menjadi pabrik kerupuk udang.
Perusahaan resmi didirikan pada 1976 dalam bentuk perseroan terbatas, dan kini produk perusahaan tidak hanya dipasarkan pada tingkat lokal namun juga pasar ekspor. Produk-produk perusahaan dipasarkan dengan merek Finna. Pada tahun 2020, SKLT memiliki setidaknya 2.093 karyawan.
7. Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk (SMAR)
Perusahaan didirikan pada tahun 1962 dan terdaftar di BEI sejak 1992, SMAR adalah salah satu perusahaan publik produk kelapa sawit yang terintegrasi dan terkemuka di Indonesia.
SMAR berfokus pada produksi minya kelapa sawit yang lestari, aktivitas utama dimulai dari pengelolaan 138 ribu hektar kebun kelapa sawit, termasuk lahan plasma: pemanenan dan pengolahan tandan buah segar menjadi minyak sawit dan inti sawit, hingga memproses menjadi beragam produk industri dan kondumen seperti minyak goreng, margarin, biodesel, dan oleokimia, serta perdagangan produk berbasis kelapa sawit ke seluruh dunia.
8. Siantar Top Tbk (STTP)
STTP dimulai sebagai industri kecil berupa usaha rumahan pada tahun 1972, lalu menggunakan nama PT Siantar Top Industri pada tahun 1987. Dengan pabrik yang didirikan di kawasan Sidoarjo, perseroan mulai memproduksi makanan ringan mie selain produksi kerupuk mentah di tahun 1989, lalu varian permen mulai diproduksi ditahun 1991. Selanjutnya pada tahun 1996, perseroan berganti nama nama menjadi perusahaan terbuka Tbk setelah terdaftar dalam BEI.
Perseroan saat ini memproduksi berbagai jenis makanan ringan seperti cracker, mie, dan permen, pada tahun 2008 perseroan menambah 2 produk baru yaitu biskuit dan wafer.
Perseroan aalah industri padat karya dengan jumlah sumber daya manusia mencapai 2.135 karyawan dari berbagai tingkat jabatan, pendidikan, umur, dan disiplin ilmu. Pengembangan sumber daya manusia dilakukan dengan mengikutsertakan karyawan dalam berbagai pelatihan maupun seminar yang diadakan oleh swasta maupun instansi dalam negeri. Selain itu, juga diadakan pelatihan bagi karyawan untuk meningkatkan pengetahuan di bidang perkembangan teknologi.
Komposisi pemegang saham STTP adalah sebagai berikut: kepemilikan institusi lokal sebesar 58,84%, kepemilikan institusi asing sebesar 4,7%, dan kepemilikan individu lokal sebesar 36,46%.
9. Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA)
PT Tunas Baru Lampung didirikan pada tahun 1973 sebagai salah satu anggita kelompok usaha Sungai Budi yang dibentuk pada tahun 1947 dan merupakan salah satu perintis industri pertanian Indonesia. Saat ini Sungai Budi adalah salah satu pabrikan dan distributor pertanian terbesar Indonesia berbasis produk konsumen.
Perseroan beroperasi di Lampung sejak tahun 1975 dan menjadi salah satu produsen minyak goreng terbesar dan termurah. Pada tahun 1996, perseroan memasuki pasar baru di Jawa Timur dngan mengakuisisi pabrik penyulingan minyak goreng. Sumber minyak goreng perseroan berasal dari perkebunan milik sendiri dan saat ini perseroan menguasasi 50 ribu hektar lahan di Lampung  dan 40 ribu hektar lahan di Palembang serta 20 ribu herktar lahan di Pontianak yang dipergunakan untuk perkebunan kelapa sawit.
Perseroan memanfaat hampir 100% hasil panen dan memastikan hasil yang disediakan alam tidak terbuang, juga memanfaatkan tanda kosong sebagai pupuk dalam kegiatan mulching dan trenching. Seluruh kegiatan operasi perusahaan diupayakan untuk pengembangan teknik penanaman, pemeliharaan, dan pemanenan kelapa sawit secara berkelanjutan.
10. Ultra Jaya Milk Industry Tbk (ULTJ)
Perseroan bermula dari usaha keluarga yang dirintis pada tahun 1960an, pada awal periode pendirian perseroan hanya memproduksi produk susu yang pengeolahannya dilakukan secara sederhana, pada tahun 1970 perseroan mulai menggunakan teknologi pengolahan secara UHT (Ultra High Temperature) dan teknologi pengemasan dengan kemasan karton aseptik.
Perseroan mulai memproduksi produk minuman susu cair UHT secara komersial dengan merek dagang Ultra Milk pada tahun 1975, lalu pada tahun 1978 memproduksi minuman sari buah UHT dengan merek dagang Buavita, selanjutnya memproduksi minuman teh UHT dengan merek dagang Teh Kotak pada tahun 1981. Hingga saat ini terdapat 60 jenis minuman UHT yang diproduksi oleh perseroan.
Perseroan mulai melakukan IPO pada tahun 1990, pada tahun 1994 perseroan melakukan ekspansi usaha dengan memasuki bidang industri susu kental manis, dan tahun 1995 mulai memproduksi susu bubuk. Sejak tahun 2000 perseroan juga melakukan kerjasana untuk memproduksi dan mengemas produk susu bubuk bayi.
4.2 Hasil Penelitian
4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif dipergunakan untuk memberikan deskripsi variabel penelitian yang dilihat dari mean, standar deviasi, nilai maksimum, dan minimum. Hasil dari analisis statistik deskriptif dapat dilihat sebagai berikut:
Tabel 4.1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	PBV (Y)
	60
	0,85
	15,17
	3,9310
	3,00573

	EPS (X1)
	60
	-217,72
	764,15
	204,1135
	216,71858

	ROE (X2)
	60
	-0,34
	0,26
	0,1367
	0,09302

	DER (X3)
	60
	0,17
	2,69
	1,0625
	0,61241

	SG (X4)
	60
	-0,49
	0,38
	0,0823
	0,12480

	Valid N (listwise)
	60
	
	
	
	


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Berdasarkan tabel di atas, maka dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Hasil statistik deskriptif mengenai earning per share (X1) menunjukkan bahwa nilai paling tinggi (maksimum) sebesar 764,15 diperoleh Mayora Indah Tbk (MYOR) pada tahun 2015, sedangkan nilai paling rendah (minimum) sebesar -217,72 diperoleh Pioneer Gourmet International Tbk (PTSP) pada tahun 2020. Nilai rata-rata (mean) EPS dari 60 jumlah sampel selama tahun 2015-2020 adalah sebesar 204,1135 dengan standar deviasi 216,71858.
2. Hasil statistik mengenai profitabilitas (X2) menunjukkan nilai maksimum adalah sebesar 0,26 diperoleh Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk (SMAR) pada tahun 2016, sedangkan nilai minimum adalah sebesar -0,34 diperoleh Pioneer Gourmet International Tbk (PTSP) pada tahun 2020. Nilai rata-rata profitabilitas dari 60 jumlah sampel selama tahun 2015-2020 adalah sebesar 0,1367 dengan standar deviasi sebesar 0,09302.
3. Hasil statistik mengenai leverage (X2) menunjukkan nilai tertinggi (maksimum) sebesar 2,69 diperoleh Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA) pada tahun 2016, sedangkan nilai terendah (minimum) sebesar 0,17 diperoleh Ultra Jaya Milk Industry Tbk (ULTJ) pada tahun 2018 dan tahun 2019. Nilai rata-rata leverage dari 60 jumlah sampel selama tahun 2015-2020 adalah sebesar 1,0625 dengan standar deviasi sebesar 0,61241.
4. Hasil statistik mengenai sales growth (X4) menunjukkan nilai tertinggi (maksimum) sebesar 0,38 diperoleh Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA) pada tahun 2017, sedangkan nilai terendah (minimum) sebesar -0,49 diperoleh Pioneer Gourmet International Tbk (PTSP) pada tahun 2020. Nilai rata-rata sales growth dari 60 jumlah sampel selama tahun 2015-2020 adalah sebesar 0,0823 dengan standar deviasi sebesar 0,12480.
5. Hasil statistik mengenai price book value (Y) menunjukkan nilai tertinggi (maksimum) sebesar 15,17 diperoleh Pioneer Gourmet International Tbk (PTSP) pada tahun 2015, sedangkan nilai terendah (minimum) sebesar 0,85 diperoleh Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA) pada tahun 2020. Nilai rata-rata price book value dari 60 jumlah sampel selama tahun 2015-2020 adalah sebesar 3,9310 dengan standar deviasi sebesar 3,00573.
4.2.2 Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik adalah pengujian yang digunakan untuk menguji kelayakan model regresi. Uji asumsi klasik yang digunakan pada penelitian ini aalah uji normalitas, uji multikolinieritas, uji autokorelasi, dan uji heterokedastisitas.
4.2.2.1 Uji Normalitas
Uji normalitas adalah uji yang bertujuan untuk mengetahui apakah di dalam variabel terikat atau variabel bebas berdistribusi normal atau tidak. Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov (1-Sample K-S). Dasar pengambilan keputusan pada analisis (1-Sample K-S) adalah jika nilai asymp.sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,05 maka data tersebut terdistribusi normal. Hasil uji normalitas dapat dilihat dalam tabel berikut:






Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Y
	X1
	X2
	X3
	X4

	N
	60
	60
	60
	60
	60

	Normal Parametersa,b
	Mean
	3,9310
	204,1135
	,1367
	1,0625
	,0823

	
	Std. Deviation
	3,00573
	216,71858
	0,09302
	0,61241
	0,12480

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0,153
	0,196
	0,109
	0,143
	0,151

	
	Positive
	0,122
	0,196
	0,100
	0,143
	0,083

	
	Negative
	-0,153
	-0,137
	-0,109
	-0,079
	-0,151

	Kolmogorov-Smirnov Z
	1,183
	1,521
	0,845
	1,109
	1,168

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	0,122
	0,120
	0,473
	0,171
	0,130

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Dari hasil pengujian Kolmogorov-Smirnov (1-Sample K-S) diperoleh asymp.sig. (2-tailed) masing-masing variabel sebesar: 0,122 (Y); 0,120 (X1); 0,473 (X2); 0,171 (X3); dan 0,130 (X4), dimana nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa data terdistribusi normal.
4.2.2.2 Uji Multikolinieritas
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel independen. Hasil dari uji multikolinieritas adalah sebagai berikut:





Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinieritas 
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	X1
	0,778
	1,286

	
	X2
	0,583
	1,714

	
	X3
	0,949
	1,054

	
	X4
	0,731
	1,368

	a. Dependent Variable: Y


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Berdasarkan tabel hasil uji multikolinieritas di atas diketahui bahwa nilai VIF dari masing-masing variabel penelitian adalah sebagai berikut:
1. Nilai VIF untuk variabel earning pershare (X1) adalah sebesar 1,286 < 10 dan nilai tolerance sebesar 0,778 > 0,10 sehingga pada variabel X1 dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinieritas.
2. Nilai VIF untuk variabel profitabilitas (X2) adalah sebesar 1,714 < 10 dan nilai tolerance sebesar 0,583 > 0,10 sehingga pada variabel X2 dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinieritas.
3. Nilai VIF untuk variabel leverage (X3) adalah sebesar 1,054 < 10 dan nilai tolerance sebesar 0,949 > 0,10 sehingga pada variabel EPS dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinieritas.
4. Nilai VIF untuk variabel sales growth (X4) adalah sebesar 1,368 < 10 dan nilai tolerance sebesar 0,731 > 0,10 sehingga pada variabel EPS dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinieritas.
4.2.2.3 Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah ada korelasi variabel yang ada di dalam model prediksi dengan perubahan waktu model regresi yang bebas dari autokorelasi adalah model regresi yang baik. Dalam penelitian ini digunakan uji Durbin Watson untuk menguji apakah terjadi autokorelasi atau tidak. Dikatakan autokorelasi terjadi jika nilai d < dL atau d > 4-dL, sedangkan dapat dikatakan tidak terdapat autokorelasi jika dU < d < 4-dU. Hasil uji autokorelasi dapat dilihat dalam tabel sebagai berikut:
Tabel 4.4 Hasil Uji Autokorelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	0,331a
	0,210
	0,144
	0,85164
	1,873


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Dari hasil uji autokorelasi diperoleh nilai Durbin Watson (DW) sebesar 1,873. Untuk memperoleh nilai dL dan dU dapat dilihat pada tabel Durbin Watson, dimana jumlah sampel sebanyak 60 (n = 60) dan jumlah variabel bebas sebanyak 4 variabel (k = 4), diperoleh nilai dU sebesar 1,7274. Dari perhitungan yang dilakukan didapat 1,7274 < 1,873 < (4-1,7274), maka dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi.
4.2.2.4 Uji Heterokedastisitas
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam mdoel regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Cara yang digunakan untuk mengetahui apakah terjadi heterokedastisitas atau tidak adalah dengan melihat grafik scatterplots. Hasil dari gambar uji heterokedastisitas dapat dilihat pada gambar berikut:
[image: ]
Gambar 4.1: Grafik Scatterplot
Berdasarkan gambar yang tertera di atas dapat dilihat bahwa tidak ada pola yang jelas dan titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terjadi heterokedastisitas.
4.2.3 Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji F digunakan untuk menguji hipotesis semua variabel independen yang dimasukan untuk menentukan kelayakan model regresi. Hasil uji F dapat dilihat pada tabel berikut:
Tabel 4.5 Hasil Uji F
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	97,808
	4
	24,452
	3,090
	0,023b

	
	Residual
	435,224
	55
	7,913
	
	

	
	Total
	533,032
	59
	
	
	

	a. Dependent Variable: Y

	b. Predictors: (Constant), X4, X1, X3, X2


Sumber: Data olahan SPSS, 2022

Dari hasil yang ditunjukan pada tabel di atas, pengaruh variabel earning per share (X1), profitabilitas (X2), leverage (X3), dan sales growth (X4) terhadap nilai perusahaan (Y) diperoleh nilai signifikansinya sebesar 0,023, nilai ini menunjukkan bahwa sig. < 0,05, sehingga model regresi layak digunakan dan menunjukan bahwa variabel independen (EPS, profitabilitas, leverage, dan sales growth) berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen (nilai perusahaan)
4.2.4 Analisis Linear Berganda
Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui arah hubungan antara variabel dependen dan variabel independen. Persamaan regresi dapat dilihat dari tabel hasil uji coefficients dari output olah data SPSS terhadap keempat variabel independen, yaitu: earning per share (X1), profitabilitas (X2), leverage (X3), dan sales growth (X4) terhadap variabel dependen nilai perusahaan (Y), sebagai berikut:
Tabel 4.6 Hasil Analisis Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	0,134
	0,036
	
	3,666
	0,001

	
	X1
	0,004
	0,000
	0,010
	2,531
	0,014

	
	X2
	1,233
	0,144
	0,875
	8,545
	0,000

	
	X3
	-0,026
	0,019
	-0,005
	-1,345
	0,184

	
	X4
	0,179
	0,145
	0,126
	1,236
	0,022

	a. Dependent Variable: Y


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Berdasarkan tabel koefisien regresi di atas, diperoleh model awal persamaan regresi sebagai berikut:

Y = 0,134 + 0,004X1 + 1,233X2 - 0,026X3 + 0,179X4 +e
Dari hasil persamaan regresi berganda di atas, dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Nilai konstanta (α)
Nilai konstanta adalah sebesar 0,134, angka tersebut menunjukkan bahwa jika EPS (X1), profitabilitas (X2), leverage (X3), dan sales growth (X4) memiliki nilai 0, maka nilai perusahaan (Y) memiliki nilai 0,134.
2. Earning per share (X1)
Variabel bebas (X1) memiliki koefisien sebesar 0,004, angka tersebut menunjukan bahwa EPS berpengaruh positif, artinya apabila EPS bertambah 1 rupiah maka akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan sebesar 0,004 rupiah dengan asumsi profitabilitas (X2), leverage (X3), dan sales growth (X4) nilainya tetap.
3. Profitabilitas (X2)
Variabel bebas (X2) memiliki koefisien sebesar 1,233, angka tersebut menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif, artinya apabila profitabilitas bertambah 1 persen maka akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan sebesar 1,233 persen dengan asumsi EPS (X1), leverage (X3), dan sales growth (X4) nilainya tetap.
4. Leverage (X3)
Variabel bebas (X3) memiliki koefisien sebesar -0,026, angka tersebut menunjukan bahwa leverage berpengaruh negatif, artinya apabila leverage meningkat 1 persen maka akan menyebabkan penurunan nilai perusahaan 0,026 persen dengan asumsi EPS (X1), profitabilitas (X2), dan sales growth (X4) nilainya tetap.
5. Sales growth (X4)
Variabel bebas (X4) memiliki koefisien sebesar 0,179, angka tersebut menunjukan bahwa sales growth berpengaruh positif, artinya apabila sales growth bertambah 1 persen maka akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan sebesar 0,179 persen dengan asumsi EPS (X1), profitabilitas (X2), dan leverage (X3) nilainya tetap.
4.2.5 Uji Koefisien Determinan (R2)
Koefisien determinasi merupakan besaran yang menunjukkan besarnya variasi variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel independennya. Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat dalam tabel berikut:
Tabel 4.7 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	0,331a
	0,210
	0,144
	0,85164


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Hasil uji koefisien determinasi atau disimbolkan dengan R2 adalah sebesar 0,210, hal ini menunjukkan kemampuan variabel nilai perusahaan (Y) yang dapat dijelaskan oleh variabel independen, yaitu earning per share (X1), profitabilitas (X2), leverage (X3), dan sales growth (X4). Nilai 0,210 menunjukkan persentase 21%, yang menandakan kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen adalah sebesar 21% sedangkan sisanya sebesar 79% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di luar penelitian.
4.2.6 Uji Hipotesis (Uji t)
Tabel 4.8 Hasil Uji Hipotesis (Uji t)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	0,134
	0,036
	
	3,666
	0,001

	
	X1
	0,004
	0,000
	0,010
	2,531
	0,014

	
	X2
	1,233
	0,144
	0,875
	8,545
	0,000

	
	X3
	-0,026
	0,019
	-0,005
	-1,345
	0,184

	
	X4
	0,179
	0,145
	0,126
	1,236
	0,022

	a. Dependent Variable: Y


Sumber: Data olahan SPSS, 2022
Berdasarkan tabel 4.8 uji statistik t (uji t) digunakan untuk pengujian hipotesis pengaruh masing-masing variabel independen (EPS, profitabilitas, leverage, dan sales growth) secara parsial terhadap variabel dependen (nilai perusahaan) dianalisis sebagai berikut:
1. Variabel EPS (X1) diperoleh nilai signifikan sebesar 0,014, nilai ini menunjukan bahwa nilai signifikannya kurang dari level of significance, 0,014 < 0,05, maka dinyatakan variabel EPS berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Variabel profitabilitas (X2) diperoleh nilai signifikan sebesar 0,000, nilai ini menunjukan bahwa nilai signifikannya kurang dari level of significance, 0,000 < 0,05, maka dinyatakan variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Variabel leverage (X3) diperoleh nilai signifikan sebesar 0,184, nilai ini menunjukan bahwa nilai signifikannya lebih dari level of significance, 0,184 >0,05, maka dinyatakan variabel leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. Variabel sales growth (X1) diperoleh nilai signifikan sebesar 0,022, nilai ini menunjukan bahwa nilai signifikannya kurang dari level of significance, 0,022 < 0,05, maka dinyatakan variabel sales growth berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
4.3 Pembahasan
Penelitian ini menguji pengaruh dari variabel earning per share/EPS, profitabilitas, leverage, dan sales growth terhadap variabel nilai perusahaan. Berdasarkan pada pengujian yang telah dilakukan dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependennya. Pembahasan terhadap hasil uji analisis dilakukan sebagai berikut:
1. Pengaruh earning per share/EPS terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh bahwa EPS memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari nilai koefisien sebesar 0,004, angka tersebut menunjukan bahwa EPS berpengaruh positif. Sedangkan nilai signifikan adalah sebesar 0,014, yang menunjukan bahwa nilai signifikan tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi yang ditentukan, yaitu sebesar 0,05. Karena Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka H1 diterima.
Earning Per Share/EPS merupakan representasi nilai yang diperoleh selama suatu periode atas setiap lembar saham biasa yang beredar, EPS menunjukkan informasi penting dalam upaya memprediksi tentang nilai dividen per saham dan tingkat harga saham di masa yang akan datang, karenanya EPS dinilai relevan dalam menunjukkan tingkat efektivitas manajemen dan kebijakan dalam pembayaran dividen.
Nilai EPS menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba per lembar saham yang beredar, dan dengan nilai yang ditunjukkan oleh EPS investor dapat mengetahui jumlah laba yang diperoleh perusahaan atas saham yang dimiliki. Maka hal ini menyebabkan investor cenderung memiliki penilaian positif terhadap kenaikan EPS perusahaan, EPS merupakan bukti fundamental atas kondisi dan kinerja perusahaan. Nilai EPS yang tinggi akan membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnya terhadap perusahaan dengan harapan harga saham akan meningkat dan mendatangkan keuntungan bagi pemegang saham, maka nilai EPS yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan.
Berdasarkan teori signal, perusahaan menunjukkan informasi yang menyatakan tingkat kemampuan perusahaan kepada pihak luar perusahaan sebagai sinyal untuk menarik investor. Nilai EPS merupakan variabel yang penting dalam analisis yang dilakukan untuk membuat keputusan dalam membeli atau menjual saham, karenanya informasi mengenai nilai EPS adalah salah satu informasi penting yang dapat merefleksikan nilai perusahaan dan memberikan sinyal kepada investor mengenai laba per lembar saham. Perusahaan dapat mengirimkan sinyal mengenai kemampuan dan kinerja perusahaan dengan nilai EPS yang tinggi.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sukaenah (2015) yang menyimpulkan bahwa earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan penelitian Sukaria (2015) yang menyatakan bahwa variabel earning per share bersama variabel ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage, sales growth, dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari nilai koefisien sebesar 1,233, angka tersebut menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif. Sedangkan nilai signifikan adalah sebesar 0,000, yang menunjukan bahwa nilai signifikan tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi yang ditentukan, yaitu sebesar 0,05. Karena Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka H2 diterima.
Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi penggunaan aktiva untuk menghasilkan laba, atau dalam artian lain adalah penilaian mengenai tingkat kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan atau profit.
Tingkat profitabilitas yang tinggi mengindikasikan keberhasilan perusahaan untuk mendapatkan laba di masa depan, dan dengan demikian akan mengirimkan sinyal kepala investor mengenai prospek masa depan perusahaan, maka profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Rasio profitabilitas perusahaan yang tinggi akan menunjukkan tingkat laba perusahaan yang baik, maka rasio profitabilitas yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan.
Berdasarkan teori signal, perusahaan akan mengirimkan sinyal kepada investor mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan tingkat profitabilitas yang tinggi. Rasio profitabilitas menunjukkan efektivitas manajemen perusahaan dan dapat mengirimkan sinyal mengenai kemampuan perusahaan menghasilkan laba di masa depan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sukaenah (2015), Sukma (2011), Mayorizza & Monica (2018), dan Burhanudin & Nuraini (2018) bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian Maria (2019) juga dinyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan pada penelitian Sukaria (2015) dinyatakan bahwa variabel profitabilitas bersama variabel ukuran perusahaan, earning per share, leverage, sales growth, dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh bahwa leverage memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari nilai koefisien sebesar -0,026, angka tersebut menunjukan bahwa leverage berpengaruh negatif. Sedangkan nilai signifikan adalah sebesar 0,184, yang menunjukan bahwa nilai signifikan tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi yang ditentukan, yaitu sebesar 0,05. Karena Leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka H3 ditolak. 
Leverage memiliki pengaruh negatif karena leverage merupakan pengukuran besarnya aktiva yang dibiayai oleh hutang dari kreditur dan bukan dari investor atau pemegang saham. Hal ini menunjukkan bahwa penambahan leverage akan meningkatkan resiko atas pendapatan perusahaan yang disebabkan oleh penggunaan hutang yang terlalu tinggi akan menurunkan manfaat atas penggunaan hutang tersebut dan tidak seimbang dengan biaya yang akan ditimbulkan dalam jangka pendek maupun jangka panjang.
Penggunaan hutang yang lebih rendah akan dapat meningkatkan nilai perusahaan sedangkan penggunaan hutang yang tinggi melebihi dari modal dapat berdampak negatif yang cenderung menurunkan nilai perusahaan. Leverage adalah rasio yang mengukur penggunaan dana perusahaan yang berasal dari hutang dan rasio leverage yang tinggi menunjukkan penggunaan hutang yang tinggi dalam aktiva perusahaan, maka rasio leverage yang tinggi menandakan resiko perusahaan yang tinggi pula dan akan menurunkan nilai perusahaan. Jadi, rasio leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Namun leverage tidak berpengaruh signfiikan terhadap nilai perusahaan, karena terdapat rasio lain yang lebih mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu rasio yang menunjukkan laba seperti rasio profitabilitas. Alasan lain leverage berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan adalah karena walaupun nilai hutang yang tinggi dapat menurunkan nilai perusahaan, namun seberapa efisien perusahaan menggunakan hutang dalam kegiatan operasinya untuk menghasilkan laba masih dapat membuktikan kinerja perusahaan yang efektif.
Berdasarkan teori signal, perusahaan dapat mengirimkan sinyal kepada investor mengenai kemampuan perusahaan dalam mengelola hutang untuk memperoleh profit dengan nilai leverage yang rendah. Karena dengan nilai leverage yang rendah menunjukkan penggunaan hutang yang rendah dan memiliki resiko kerugian yang lebih kecil, dengan begitu investor akan lebih tertarik untuk menanamkan modalnya di perusahaan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sukaenah (2015)  dan Sukma (2011) yang menyebutkan bahwa variabel leverage berpengaruh negatif secara signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan pada penelitian Sukaria (2015) menyatakan bahwa variabel leverage bersama variabel ukuran perusahaan, profitabilitas, earning per share, sales growth, dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. Pengaruh Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh bahwa sales growth memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari nilai koefisien sebesar 0,179, angka tersebut menunjukan bahwa sales growth berpengaruh positif. Sedangkan nilai signifikan adalah sebesar 0,022, yang menunjukan bahwa nilai signifikan tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi yang ditentukan, yaitu sebesar 0,05. Karena Sales Growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka H4 diterima.
Sales growth atau pertumbuhan penjualan mencerminkan kenaikan penjualan per tahun dan merupakan indikator yang menunjukkan permintaan dan daya saing perusahaan dalam industri, sales growth yang tinggi akan menunjukkan pendapatan yang meningkat sehingga pembayaran dividen juga cenderung meningkat.
Pertumbuhan penjualan yang tinggi akan menunjukkan bahwa perusahaan dapat memanfaatkan sumber daya yang tersedia dengan optimal, sehingga akan memberikan gambaran dan sinyal terhadap investor mengenai prospek masa depan perusahaan. Sehingga, semakin meningkatnya sales growth yang berdampak pada sinyal positif bagi investor untuk menanamkan modalnya akan berdampak pula pada peningkatan nilai perusahaan. 
Pertumbuhan penjualan yang terus meningkat akan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam bersaing dengan kompetitornya dan menunjukkan penggunaan sumber daya yang optimal, maka tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan dan minat investor dalam menanamkan modal di perusahaan. Jadi, sales growth berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan teori signal, perusahaan dapat mengirimkan sinyal kepada investor mengenai kemampuan perusahaan dalam melakukan penjualan dengan nilai pertumbuhan penjualan (sales growth) yang meningkat dari tahun ke tahun. Pertumbuhan penjualan yang mengalami peningkatan secara stabil akan menjadi sinyal bagi investor bahwa perusahaan memiliki daya saing yang tinggi di antara para pesaingnya.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sukaenah (2015) bahwa sales growth berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian Sukaria (2015) menyatakan bahwa variabel sales growth bersama variabel ukuran perusahaan, profitabilitas, earning per share, leverage, dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
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BAB V
PENUTUP

5.1 	Kesimpulan
Kesimpulan hasil penelitian ini dapat dikemukan sebagai berikut:
1. Hasil uji parsial variabel Earning Per Share (EPS) (X1) memperoleh nilai signifikan sebesar 0,014, lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Maka H1 diterima, bahwa Earning Per Share (EPS) secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020.
2. Hasil uji parsial variabel Profitabilitas (X2) memperoleh nilai signifikan sebesar 0,000, lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Maka H2 diterima, bahwa profitabilitas secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020.
3. Hasil uji parsial variabel Leverage (X3) memperoleh nilai signifikan sebesar 0,184, lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Maka H3 ditolak, bahwa leverage secara parsial berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020.





4. Hasil uji parsial variabel Sales Growth (X4) memperoleh nilai signifikan sebesar 0,022, lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Maka H4 diterima, bahwa sales growth secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap 
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nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020.
5.2	Saran
Berdasarkan kesimplan dan pembahasan yang dilakukan, maka saran yang dapat diberikan adalah:
1. Bagi perusahaan diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan informasi terhadap manajemen dalam mencermati peningkatan laba yang berkualitas dan dapat meningkatkan nilai perusahaan, sehingga perusahaan dapat melakukan peningkatan pada variabel-variabel penting yang mempengaruhi nilai perusahaan.
2. Bagi investor agar melakukan analisis terhadap rasio keuangan terutama rasio yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan sebelum melakukan investasi.
3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel independen dalam penelitian mengenai nilai perusahaan agar dapat memberikan informasi yang lebih akurat.
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LAMPIRAN
















Lampiran 1. Data Variabel Dependen dan Variabel Independen
	ICBP

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	5.09
	514.62
	0.18
	0.63
	0.06

	2016
	5.61
	308.73
	0.2
	0.56
	0.09

	2017
	5.11
	325.56
	0.18
	0.56
	0.04

	2018
	5.56
	392.38
	0.21
	0.52
	0.08

	2019
	5.14
	432.08
	0.21
	0.46
	0.11

	2020
	3.8
	564.83
	0.15
	1.06
	0.11

	INDF

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	1.67
	338.02
	0.09
	1.13
	0.008

	2016
	1.55
	472.03
	0.12
	0.87
	0.05

	2017
	1.43
	474.75
	0.12
	0.88
	0.06

	2018
	1.35
	474.48
	0.1
	1.39
	0.05

	2019
	1.85
	558.99
	0.11
	0.78
	0.05

	2020
	1.42
	735.23
	0.12
	1.07
	0.07

	MYOR

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	5.38
	764.15
	0.25
	1.19
	0.05

	2016
	6.38
	60.61
	0.23
	1.06
	0.24

	2017
	6.71
	71.32
	0.23
	1.03
	0.14

	2018
	7.45
	76.77
	0.21
	1.08
	0.16

	2019
	4.75
	88.91
	0.21
	0.93
	0.05

	2020
	5.51
	92.17
	0.19
	0.76
	-0.03

	PTSP

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	15.17
	-15.35
	-0.02
	1.15
	0.07

	2016
	12.91
	11.6
	0.04
	1.14
	0.18

	2017
	11.89
	35.71
	0.07
	1.08
	0.14

	2018
	10.83
	78.22
	0.12
	0.88
	0.17

	2019
	5.86
	116.43
	0.16
	0.86
	0.16

	2020
	6.57
	-217.72
	-0.34
	1.62
	-0.49

	ROTI

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	5.39
	53.46
	0.23
	1.28
	0.16

	2016
	5.97
	55.32
	0.2
	1.02
	0.16

	2017
	5.39
	23.6
	0.05
	0.62
	-0.02

	2018
	2.62
	27.92
	0.05
	0.52
	0.12

	2019
	2.63
	48.66
	0.08
	0.52
	0.21

	2020
	2.61
	34.77
	0.06
	0.38
	-0.04

	SKLT

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	1.68
	29.56
	0.14
	1.49
	0.09

	2016
	1.27
	29.88
	0.07
	0.92
	0.12

	2017
	2.46
	33.46
	0.08
	1.07
	0.09

	2018
	3.16
	46.49
	0.1
	1.21
	0.15

	2019
	2.92
	65.14
	0.12
	1.08
	0.23

	2020
	2.66
	61.56
	0.11
	0.91
	-0.03

	SMAR

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	1.6
	-134.46
	-0.06
	2.15
	0.13

	2016
	1.23
	705.55
	0.26
	1.57
	-0.18

	2017
	0.87
	409.73
	0.11
	1.41
	0.19

	2018
	0.96
	207.97
	0.05
	1.4
	0.06

	2019
	1.09
	312.88
	0.09
	1.55
	-0.04

	2020
	0.96
	535.74
	0.13
	1.8
	0.12

	STTP

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	4.02
	141.79
	0.19
	0.91
	0.18

	2016
	3.62
	133.19
	0.15
	1
	0.04

	2017
	4.17
	165.17
	0.16
	0.7
	0.08

	2018
	3.02
	194.81
	0.16
	0.6
	0.006

	2019
	2.8
	368.42
	0.23
	0.35
	0.25

	2020
	4.72
	479.82
	0.24
	0.3
	0.09

	TBLA

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	0.96
	36.88
	0.07
	2.23
	-0.16

	2016
	1.56
	115.21
	0.19
	2.69
	0.23

	2017
	1.65
	177.65
	0.24
	2.51
	0.38

	2018
	0.98
	141.85
	0.16
	2.42
	-0.05

	2019
	1
	124.08
	0.13
	2.24
	-0.009

	2020
	0.85
	126.93
	0.12
	2.3
	0.28

	ULTJ

	TAHUN
	PBV (Y)
	EPS (X1)
	ROE (X2)
	DER (X3)
	SG (X4)

	2015
	4.1
	179.71
	0.19
	0.27
	0.13

	2016
	3.95
	243.17
	0.21
	0.22
	0.07

	2017
	3.59
	60.87
	0.17
	0.24
	0.05

	2018
	3.35
	60.4
	0.15
	0.17
	0.13

	2019
	3.5
	89.35
	0.19
	0.17
	0.15

	2020
	3.56
	105.76
	0.24
	0.84
	-0.05



Lampiran 2. Hasil Olah Data SPSS
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	PBV (Y)
	60
	,85
	15,17
	3,9310
	3,00573

	EPS (X1)
	60
	-217,72
	764,15
	204,1135
	216,71858

	ROE (X2)
	60
	-,34
	,26
	,1367
	,09302

	DER (X3)
	60
	,17
	2,69
	1,0625
	,61241

	SG (X4)
	60
	-,49
	,38
	,0823
	,12480

	Valid N (listwise)
	60
	
	
	
	



	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Y
	X1
	X2
	X3
	X4

	N
	60
	60
	60
	60
	60

	Normal Parametersa,b
	Mean
	3,9310
	204,1135
	,1367
	1,0625
	,0823

	
	Std. Deviation
	3,00573
	216,71858
	,09302
	,61241
	,12480

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,153
	,196
	,109
	,143
	,151

	
	Positive
	,122
	,196
	,100
	,143
	,083

	
	Negative
	-,153
	-,137
	-,109
	-,079
	-,151

	Kolmogorov-Smirnov Z
	1,183
	1,521
	,845
	1,109
	1,168

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,122
	,120
	,473
	,171
	,130

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.



	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	,331a
	,210
	,144
	,85164
	1,873







	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	X1
	,778
	1,286

	
	X2
	,583
	1,714

	
	X3
	,949
	1,054

	
	X4
	,731
	1,368

	a. Dependent Variable: Y



[image: ]
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	97,808
	4
	24,452
	3,090
	,023b

	
	Residual
	435,224
	55
	7,913
	
	

	
	Total
	533,032
	59
	
	
	

	a. Dependent Variable: Y

	b. Predictors: (Constant), X4, X1, X3, X2






	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,134
	,036
	
	3,666
	,001

	
	X1
	,004
	,000
	,010
	2,531
	,014

	
	X2
	1,233
	,144
	,875
	8,545
	,000

	
	X3
	-,026
	,019
	-,005
	-1,345
	,184

	
	X4
	,179
	,145
	,126
	1,236
	,022

	a. Dependent Variable: Y
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