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Muhammad Rizki Indrawan, Pengaruh Leverage dan Profitabilitas serta Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dibimbing oleh bapak Raden Priyo Utomo. Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh leverage dan profitabilitas serta ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Variabel independen yang digunakan adalah leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Variabel dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2019. Sampel dikumpulkan dengan menggunakan purposive sampling. Total ada 32 perusahaan yang ditentukan sebagai sampel. Metode analisis dalam penelitian ini menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage, dan profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dari koefisien determinasi menunjukkan nilai sebesar 44,4%. Hasil ini menandakan kemampuan variabel independen dalam mempengaruhi sebuah variabel dependen. Sedangkan terdapat sebesar 55,6% dipengaruhi oleh variabel lain.
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ABSTRACT
Muhammad Rizki Indrawan, The Effect of Leverage and Profitability and Company Size on Company Value in Manufacturing Companies in the Consumer Goods Industry Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange. Supervised by Mr. Raden Priyo Utomo. This study aims to obtain empirical evidence about the effect of leverage and profitability and firm size on firm value. The independent variables used are leverage, profitability, and firm size. The dependent variable used is firm value. The population in this study is the Consumer Goods Industrial Sector Manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2015-2019 period. Samples were collected using purposive sampling. A total of 32 companies were selected as samples. The method of analysis in this study using multiple linear regression. The results of this study indicate that leverage and profitability have a positive and significant effect on firm value. While the size of the company has no significant positive effect on the value of the company. The result of the coefficient of determination shows a value of 44.4%. These results indicate the ability of the independent variable in influencing a dependent variable. While there are 55.6% influenced by other variables.
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1.1 [bookmark: _Toc98399418]Latar Belakang
Kondisi Ekonomi global dan keadaan politik dalam negeri saat ini secara tidak langsung berimbas bagi perekonomian di Indonesia. Perekonomian saat ini telah menciptakan suatu persaingan yang ketat antar perusahaan dalam negeri. Persaingan membuat setiap perusahaan semakin meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap tercapai. Tujuan utama perusahaan yang berorientasi pada laba salah satunya dapat meningkatkan nilai perusahaan serta mensejahterakan pemilik perusahaan atau pemegang saham. Keberlangsungan kehidupan perusahaan sangat penting bagi kehidupan bagi orang-orang yang memiliki hubungan keuntungan yang diberikan dengan perusahaan yang bersangkutan. Sebuah perusahaan tidak akan mampu berdiri sendiri tanpa adanya bantuan pendanaan dari orang atau badan yang memiliki hubungan dengan perusahaan. Pendanaan yang dilakukan tentunya harus memberikan kompensasi yang sesuai dengan harapan. 
Para investor dan kreditor tidak akan melakukan investasi jika perusahaan tidak mampu memberikan kompensasi berupa pembagian laba kepada investor dan kreditor yang sesuai di masa yang akan datang. Sebelum melakukan investasi maupun memberikan kredit kepada perusahaan, para investor dan kreditor akan melakukan berbagai analisis untuk dapat menilai apakah perusahaan mampu memberikan kompensasi dari investasi yang mereka tanamkan di perusahaan tersebut. Salah satu alat yang dapat memberikan informasi agar para investor dan juga kreditor dapat memutuskan untuk melakukan investasi ataupun pemberian kredit adalah laporan keuangan. 
Umumnya suatu perusahaan akan selalu berusaha untuk mencapai tujuannya, baik tujuan jangka panjang misalnya mampu meningkatkan nilai perusahaan dan mensejahterakan pemegang saham, maupun tujuan jangka pendeknya misalkan memaksimalkan laba perusahaan dengan sumber daya yang dimiliki. Perusahaan go public cenderung selalu meningkatkan nilai perusahaan untuk menarik perhatian investor Pramana & Mustanda (2016). Secara normatif salah satu tujuan manajemen keuangan yaitu memaksimumkan nilai perusahaan Wiagustini (2014). Harga saham suatu perusahaan dapat menggambarkan nilai suatu perusahaan, karena harga saham memiliki hubungan positif dengan nilai perusahaan. Suatu perusahaan yang didirikan pasti untuk dapat mencapai tujuan-tujuan yang telah ditetapkan dengan melakukan strategi-strategi untuk mencapainya. Tujuan perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan yang akan diinformasikan kepada investor.
Informasi mengenai nilai perusahaan berkaitan dengan teori sinyal, dimana sinyal yang diberikan dapat dilakukan melalui publikasi laporan keuangan. Manajer melakukan publikasi laporan keuangan untuk memberikan informasi kepada investor Christiani & Herawaty (2019). Sebuah informasi keuangan merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu perusahaan. Informasi keuangan yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor dipasar modal sebagai alat analasis pengambilan keputusan investasi. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan sinyal baik (good news) atau sinyal buruk (bad news) bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi Khumairoh (2016). Jika perusahaan dapat memberikan informasi keuangan dengan baik, hal tersebut dapat memberikan sinyal baik bagi bagi investor, sehingga hal tersebut juga menandakan bahwa mempunyai prospek yang baik di masa mendatang (good news) sehingga investor tertarik untuk melakukan perdagangan saham yang tercermin melalui reaksi pasar dalam perubahan volume perdagangan saham Khumairoh (2016). Dengan demikian hubungan antara publikasi informasi baik laporan keuangan, kondisi keuangan ataupun sosial, politik, dan lingkungan terhadap fluktuasi volume perdagangan saham dapat dilihat dalam efisiensi pasar.
Salah satu faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan yaitu laverage. Leverage merupakan pemakaian utang oleh perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan Rudangga & Sudiarta (2016). Rasio leverage merupakan suatu rasio yang digunakan untuk menggambarkan bagaimana kemampuan suatu perusahaan dalam melunasi utang-utang yang dimiliki Pramana & Mustanda (2016). Rasio leverage juga bisa digunakan sebagai salah satu alat ukur yang  digunakan oleh perusahaan untuk mengukur peningkatan modal mereka Singapurwoko & El-Wahid (2011) Rasio leverage dapat diukur dengan membandingkan antara kewajiban atau hutang perusahaan dengan total aset. Dengan hutang yang dimiliki perusahaan, maka diharapkan perusahaan mampu mendanai dan mengelola aset yang dimiliki untuk mendapatkan laba sehingga nilai perusahaan akan semakin meningkat dimata investor dan kreditur.
Adapun penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Salehi & Manesh (2012) Leverage dinyatakan berhubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan hasil penelitian tersebut didukung oleh Kayo & Kimura (2011) menyatakan leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan Pratiska (2012) menemukan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, pernyataan tersebut juga didukung oleh Odongo (2014) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kemudian profitabilitas juga menjadi salah satu faktor pendukung nilai perusahaan yang merupakan suatu prestasi kerja yang telah dicapai oleh perusahaan dalam suatu periode tertentu dan tertuang dalam laporan keuangan perusahan yang bersangkutan. Profitabilitas dapat memberikan petunjuk yang berguna dalam menilai keefektifan dari operasi sebuah perusahaan, sehingga rasio profitabilitas akan menunjukan kombinasi dari efek likuiditas, manajemen aktiva, dan utang pada hasil-hasil operasi Khafa & Laksito (2015). Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas operasionalnya selama periode tertentu Hery, (2016) Setiap perusahaan memiliki tujuan operasionalnya, umumnya untuk memaksimalkan profit, baik profit jangka pendek maupun jangka panjang. Manajemen perusahaan dituntut untuk meningkatkan imbal hasil (return) bagi pemilik perusahaan, sekaligus juga meningkatkan kesejahteraan karyawan. Ini terjadi apabila perusahaan memperoleh laba dalam aktivitas bisnisnya dan dapat menarik para investor. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, maka semakin besar return yang diharapkan investor, sehingga menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baik Dewi & Wirajaya (2013)
Penelitian yang dilakukan oleh Ernawati & Widyawati (2015), Prasetyorini, (2013), dan Hasibuan, (2016) menyatakan bahwa profitabilitas yang diukur dengan proksi Return On Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Kemudian hasil penelitian yang dilakukan oleh Herawati (2013) yaitu profitabilitas terhadap nilai perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Variabel ukuran perusahaan juga menjadi faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan sebuah alat ukur untuk menilai besar atau kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat melalui besarnya ekuitas, penjualan maupun total aktiva perusahaan. Total aktiva perusahaan yang semakin besar dapat menggambarkan bahwa perusahaan tersebut sudah mencapai tahap kedewasaanya. Perusahaan yang telah berada pada tahap kedewasaanya maka perusahaan telah memiliki arus kas yang positif serta diperkirakan akan mempunyai aspek menguntungkan dalam kurun waktu relatif lama. Rai Prastuti & Merta Sudiartha (2016) mengatakan bahwa besar kecilnya total aktiva maupun modal yang digunakan perusahaan merupakan cerminan dari ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan yang semakin tinggi akan berkaitan erat dengan keputusan pendanaan yang akan diterapkan oleh perusahaan guna mengoptimalkan nilai perusahaan. Riyanto (2016) berpendapat bahwa perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula akan memiliki dampak yang kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan, jadi perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih berani untuk mengeluarkan saham baru guna memenuhi kebutuhan perusahaan ketimbang perusahaan kecil. Umumnya perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih mudah untuk mendapat kepercayaan dari pihak kreditur untuk mendapatkan sumber pendanaan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan Pramana & Mustanda, (2016).
Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putu, (2014), Moeljadi, (2014), Pratama & Wiksuana, (2016), Hidayah, (2014) serta Rasyid, (2015) mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, namun berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rai Prastuti & Merta Sudiartha, (2016) yang mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Pada penelitian ini penulis menggunakan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi sebagai sampel penelitian. Pemilihan perusahaan ini sebagai objek penelitian dikarenakan menurut Jakarta, CNN Indonesia “Indeks sektor barang dan konsumsi pekan lalu pada tahun 2016 berhasil menjadi indeks sektor saham terkuat pada pekan lalu”. Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat, indeks sektor barang dan konsumsi naik hingga 3,02 persen ke level 2.394,536 dari pekan sebelumnya 2.324,281. Menurut analis senior Binaartha Securities Reza Priyambada, menguatnya sektor barang dan konsumsi dipengaruhi oleh aksi beli yang dilakukan oleh pelaku pasar. Seperti, saham-saham emiten PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) dan PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP). Diketahui, kedua saham emiten ini termasuk dalam saham berkapitalisasi besar. “Saham-saham itu berkapitalisasi besar, sehingga membuat sektor barang dan konsumsi ikut menanjak sepanjang pekan,” ucapnya Reza kepada wartawan  CNNIndonesia.com, Sabtu (7/1/2016).  
Aksi beli tersebut dilakukan karena pelaku pasar menilai harga saham ketiga emiten tersebut sudah terbilang rendah selama Desember 2016 lalu. Hal itu dimanfaatkan pelaku pasar untuk melakukan akumulasi beli pada pekan pertama tahun ini. Tengok saja, pada 21-27 Desember 2016 lalu, posisi saham Indofood masih berada di level Rp7.000. Kemudian, pada 28 Desember 2016 harga saham mulai bangkit (rebound) ke level Rp8.325, dan hingga penutupan perdagangan kemarin harga saham Indofood masih stabil pada harga Rp8.000. Walaupun, pada akhir perdagangan pekan lalu saham Indofood sempat ditutup melemah ke level Rp8.525 atau terkoreksi 50 poin (0,58 persen). Kemudian, harga saham Unilever Indonesia rata-rata bergerak di level Rp30.000. Sementara, pada Januari ini, harga saham Unilever Indonesia stabil berada di level Rp40.000 dan pada perdagangan kemarin berhasil ditutup menguat di level Rp40.600. Kenaikan harga saham kedua emiten tersebut atau emiten yang berada dalam sektor barang dan konsumsi juga disebabkan oleh menguatnya nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat (AS) sepanjang pekan lalu. Kondisi ini diperkirakan berimbas positif pada emiten barang dan konsumsi, karena beberapa bahan baku emiten barang dan konsumsi didapatkan secara impor.
Jadi kesimpulan dari fenomena tersebut, dengan menguatnya indeks sektor barang konsumsi yang disebabkan oleh pembelian saham secara besar-besaran oleh investor menggambarkan semakin baiknya nilai perusahan pada sektor tersebut. Terdapat 54 perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sumber www.idx.co.id. Setelah melalui proses pemilahan data sesuai kriteria sampel pada penelitian ini, terdapat 32 perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2019 yang layak menjadi sampel pada penelitian ini.
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan maka, peneliti akan melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Leverage dan Profitabilitas serta Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.
1.2 [bookmark: _Toc98399419]Rumusan Masalah
Atas dasar pembatasan masalah yang telah dipaparkan diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah : 
1. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019 ?
2. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019 ?
3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019 ?  
1.3 [bookmark: _Toc98399420]Tujuan Penelitian
Dari rumusan masalah penelitian yang ingin dibuktikan, tujuan dari penelitian ini antara lain : 
1. Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019.
2. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019.
3. Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di BEI periode 2015-2019.
1.4 [bookmark: _Toc98399421]Manfaat Penelitian
Berdasarkan permasalahan yang menjadi fokus penelitian ini serta tujuan yang ingin dicapai, maka penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi atau manfaat. Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Manfaat Teoritis
a. Manfaat Teoritis dalam penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi dalam bentuk bukti empiris terhadap teori yang berhubungan dengan pengaruh Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.
b. Penelitian ini diharapkan dapat dimanfaatkan sebagai pedoman dalam melakukan penelitian selanjutnya.
2. Manfaat Praktis 
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan dasar pertimbangan bagi investor dalam pengambilan keputusan sebelum melakukan investasi.
b. Penelitian ini diharapkan bisa menjadi referensi pihak manajemen untuk meningkatkan operasional perusahaan dalam pengambilan keputusan dan kebijakan perusahaan.
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[bookmark: _Toc98399422]BAB II
[bookmark: _Toc98399423]KAJIAN PUSTAKA
2.1 [bookmark: _Toc98399424]Landasan Teori
2.1.1 [bookmark: _Toc98399425]Signalling Theory
Signalling theory atau teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. Menurut Michael (1973) Teori sinyal menjelaskan tentang proses perekrutan sebagai investasi dan menyamakannya dengan bermain Lotre. Upah adalah kontribusi marjinal bahwa majikan akan membayar untuk perwakilan dalam Lotre ini. Tetapi sama seperti angka terakhir diambil dalam Lotre, kita tidak tahu sampai itu terjadi apakah kita melakukan investasi yang benar atau tidak. Hal yang tidak pasti atau tidak dapat diobservasi ini dijelaskan dengan baik oleh atribut pribadi yang dapat digambarkan sebagai signal.
Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dapat menjadi signal bagi pihak di luar perusahaan, terutama bagi pihak investor adalah laporan tahunan. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika pengumuman tersebut mengandung nilai positif maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman diterima oleh pasar. Pada saat informasi diumumkan dan pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, pelaku pasar terlebih dahulu mengiterprestasikan dan menganalisa informasi tersebut sebagai sinyal baik ataupun sinyal buruk. Jika pengumuman yang diumumkan sebagai sinyal baik bagi investor maka akan terjadi perubahan volume dalam perdagangan saham Hartono (2017).
2.2 [bookmark: _Toc98399426]Nilai Perusahaan
Husnan (2015) mengartikan nilai perusahaan sebagai harga yang mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual. Ketika suatu perusahaan telah terbuka atau telah menawarkan saham ke publik maka nilai perusahaan diartikan sebagai persepsi seorang investor terhadap perusahaan itu sendiri. Investor dapat mempergunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja perusahaan pada periode mendatang, dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham. Investor akan memperoleh keuntungan apabila harga saham perusahaan tinggi. Wijaya & Sedana (2015) menyatakan bahwa harga saham yang tinggi akan berbanding lurus dengan nilai perusahaan yang tinggi pula. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat rasa percaya seorang investor terhadap perusahaan akan meningkat.
[bookmark: _Hlk66712034]Nilai perusahaan merupakan nilai pasar perusahaan atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang beredar. Fernandes & Wijaya (2020) menjelaskan bahwa nilai nilai perusahaan merupakan gambaran investor terhadap perusahaan yang dihubungkan dengan harga saham, sehingga harga saham menjadi alat ukur bagi para investor dalam menentukan nilai dari suatu perusahaan serta pengaruhnya bagi keputusan berinvestasi para investor dalam suatu perusahaan. Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan Sakdiah (2019).
Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham, sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Dengan adanya peluang investasi tersebut maka dapat memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan Hermuningsih (2012).
2.3 [bookmark: _Toc98399427]Leverage
Leverage adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang atau mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang Pratama & Wiksuana (2016), Dengan adanya leverage pihak manajemen perusaan dapat mengetahui kondisi finansial perusahaan tersebut, yakni sebesar apa hutang yang digunakan perusaan tersebut dalam memenuhi kebutuhannya. Penggunaan utang yang terlalu tinggi akan membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk dalam kategori extreme leverage (utang ekstrem) yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang sangat tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut.
Menurut Fahmi (2015) rasio leverage adalah untuk mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Rasio solvabilitas atau biasa dikenal dengan leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang. Rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya baik jangka pendek maupun jangka panjang. Leverage muncul dikarenakan perusahaan yang ingin memenuhi kebutuhan sehari-harinya untuk beroperasi yang menggunakan aktiva dan sumber dana yang menimbulkan beban tetap yang berupa biaya penyusutan dari aktiva tetap dan biaya bunga dari hutang dan juga dapat meningkatkan return atau penghasilan bagi perusahaan atau pemegang saham.
Leverage dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan rasio DER (Debt to Equity Ratio), rasio ini mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk membiayai aktiva perusahaan. Lebih lengkapnya, rasio ini dapat mengukur seberapa jauh perusahaan tersebut memiliki pinjaman terhadap kreditur. Apabila nilai rasionya semakin tinggi, maka semakin besar perusahaan tersebut memperoleh dana dari luar.
2.4 [bookmark: _Toc98399428]Profitabilitas
Profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Profitabilitas ini memberikan gambaran seberapa efektif perusahaan beroperasi sehingga memberikan laba bagi perusahaan Kasmir (2016). Penggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, tujuannya adalah agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu, baik penurunan atau kenaikan, sekaligus mencari penyebab perubahan tersebut Kasmir (2016). Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas dalam penelitian ini adalah Return on Asset (ROA). Rasio ini mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Profitabilitas juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan suatu perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan dengan melihat profitabilitas sebagai ukuran dan kinerja perusahaan yang ditunjukan dari laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Menurut Nurhayati (2013) menyatakan bahwa, profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya. Dengan melihat laba yang dihasilkan suatu perusahaan, jika perusahaan mampu membuatkan laba yang meningkat, hal itu mengindikasikan perusahaan tersebut mampu berkinerja dengan baik sehingga dapat menciptakan tanggapan yang positif dari investor dan juga meningkatkan harga saham dari perusahaan tersebut. Adapun laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari penjualan produk dan investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari penjualan produk dan investasi yang dilakukan oleh perusahaan.
2.5 [bookmark: _Toc98399429]Ukuran Perusahaan
Ukuran Perusahaan adalah salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam menentukan nilai suatu perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahan Pratama & Wiksuana (2016). Secara umum, ukuran perusahaan diukur dengan besarnya total aset yang dimiliki karena nilai total asset umumnya sangat besar dibandingkan variabel keuangan lainnya Rahmawati (2015). Rasio yang digunakan untuk mengukur Ukuran Perusahaan adalah Price to Book Value (PBV).
Menurut Riyanto (2016) pengertian ukuran perusahaan adalah “besar kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan atau nilai aktiva”. Kemudian Kurniasih (2012) menyatakan “ukuran perusahaan merupakan nilai yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan. Dari beberapa pengertian ukuran perusahaan tersebut menjelaskan secara umum, ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinyatakan dengan total aktiva atau total penjualan bersih. Semakin besar total aktiva maupun penjualan maka semakin besar pula ukuran suatu perusahaan. Semakin besar total aktiva maka semakin besar modal yang ditanam dan semakin besar pula ukuran suatu perusahaan. Dengan demikian, ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan besar dapat dengan mudah mengakses ke pasar modal. Kemudahan untuk mengakses ke pasar modal berarti perusahaan memiliki fleksibilitas dan kemampuan untuk mendapatkan dana. Perusahaan besar memiliki total aset yang besar pula, maka pemberi hutang ataupun kreditur akan merasa mudah dalam memperoleh jaminan. Perusahaan besar akan memanfaatkan kemudahan dalam memperoleh dana dari pihak eksternal, sehingga tidak akan bergantung pada dana dari pihak internal perusahaan.


2.6 [bookmark: _Toc98399430]Penelitian Terdahulu
Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu
	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Metode Analisis Data
	Hasil Penelitian

	1
	Lais Khafa dan Herry Laksito
(2015)
	Pengaruh CSR, Ukuran Perusahaan, Laverage, dan Keputusan Investasi Pada Kinerja Keuangan Perusahaan dan Nilai Perusahaan  
	Variabel Independen :

CSR, Ukuran Perusahaan, Laverage, Keputusan Investasi

Variabel Dependen :

Kinerja Keuangan Perusahaan, Nilai Perusahaan
	Analisis Regresi Linier Berganda
	1. CSR memiliki pengaruh positf yang signifikan terhadap kinerja perusahaan.
2. Ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perusahaan.
3. Leverage memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja perusahaan.
4. Keputusan investasi PER memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap kinerja perusahaan.
5. Kinerja perusahaan ROA memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

	2
	Ni Kadek Rai Pastuti dan I Gede Merta Sudiartha 
(2016)
	Pengaruh Struktur Modal, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan Tehadap Nilai Perusahaan Pada perusahaan Manufaktur
	Variabel Independen :

Struktur Modal, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Nilai Perusahaan
	Analisis Regresi Linier Berganda
	1. Struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Kebijakan dividen memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusasahaan
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Tabel 2.1. Sambungan
	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Metode Analisis Data
	Hasil Penelitian

	3
	Mafizatun Nurhayati
(2013)
	Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan Pengaruhnya Terhadap Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan Sektor Non Jasa
	Variabel Independen :

Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan

	Analisis Jalur (Path Analysis)
	1. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.
2. Profitabilitas perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.
3. Likuiditas perusahaan (Current ratio) memiliki koefisien negative.
4. perusahaan berhubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
5. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
6. Likuiditas perusahaan (Current ratio) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
7. Kebijakan dividen berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

	4
	I Gusti Ngurah Agung Dwi pramana dan I Ketut Mustanda
(2015)
	Pengaruh Profitabilitas, dan Size Terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR Sebagai Variabel Pemoderasi
	Variabel Independen :

Profitabilitas dan Size

Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan

Variabel Pemoderasi :

CSR
	Uji Nilai Selisih Mutlak
	1. profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. CSR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. CSR mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaa secara positif.
5. CSR tidak mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Metode Analisis Data
	Hasil Penelitian

	5
	Aniela Nurminda, Deannes Isynuwardhana, dan Annisa Nurbaiti
(2016)
	Pengaruh Profitabilitas, Laverage, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Barang dan Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2015)
	Variabel Independen :

Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Nilai perusahaan
	Analisi Regresi Data Panel 
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Leverage berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

	6
	Lisna Christiani dan Vinola Herawaty
(2019)
	Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Komite Audit, Laverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Manajemen Laba Sebagai Variabel Moderasi 
	Variabel Independen :

Kepemilikan Manajerial, Komite Audit, Laverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Nilai Perusahaan

Variabel Pemoderasi :

Manajemen Laba
	Analisis Regresi Linier Berganda
	1. kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. komite audit positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Leverage negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. Profitabilita berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
5. Size berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
6. Manajemen laba negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
7. Manajemen laba tidak dapat memoderasi kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.
8. manajemen laba tidak dapat memoderasi komite audit terhadap nilai perusahaan.



Disambung ke halaman berikutnya
Tabel 2.2. Sambungan
	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Metode Analisis Data
	Hasil Penelitian

	7
	I Nyoman Agus Suwardika dan I Ketut Mustanda
(2017)
	Pengaruh Leverage, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti
	Variabel Independen :

Leverage, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, Profitabilitas

Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan
	Analisis Regresi Liniear Berganda
	1. Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Pertumbuhan perusahaan negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap niali perusahaan.

	8
	Dea V. Kolamban, Sri Murni, dan Dedy N. Baramuli
(2020)
	Analisis Pengaruh Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Industri Perbankan yang Terdaftar di BEI

	Variabel Independen :

Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Nilai Perusahaan
	Analisis regresi linier berganda
	1. Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

	
	
	
	
	
	

	9

	Ni Kadek Indrayani1 I Dewa Made Endiana2 I Gusti Ayu Asri Pramesti
(2021)

	Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Kebijakan Deviden, Akuntansi Lingkungan, Leverage Dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen :

Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Kebijakan Deviden, Akuntansi Lingkungan, Leverage Dan Likuiditas

Variabel Dependen :

Nilai Perusahaan
	Analisis regresi linier berganda
	1.    Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
2.    Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
3.    Kebijakan deviden berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
4.    Akuntansi lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
5.    Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.


	10









	Ni Made Intan Wulandari, dan I Gusti Bagus Wiksuana
(2017)
	Peranan Corporate Social Responsibility Dalam Memoderasi Pengaruh Profitabilitas, Leverage Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen:

Leverage, Profitabilitas,Ukuran Perusahaan

Variabel Dependen :

Nilai Persahaan

Pemoderasi :

CSR



	Analisis regresi linier berganda
	1.    Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
2.    Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
3.    Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

4.    Corporate Social Responsibility dapat memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
5.    Corporate Social responsibility dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.


	11
	Fery Citra Febriyanto
(2018)
	The Effect Of Leverage, Sales Growth And Liquidity To The Firm Value Of Real Estate And Property Sector In Indonesia Stock Exchange
	Variabel Independen:

Leverage, Sales Growth And Liquidity

Variabel Dependen:

Firm Value
	Analisis regresi linier berganda
	1.    Leverage positively affects affects firm value
2.    Sales growth positively affects firm value
3.    Liquidity positively affects Firm Value


Sumber : Data Diolah Penulis, 2021
[bookmark: _Toc98399431]2.7 	Kerangka Konseptual
Kerangka konsep penelitian adalah sebuah alur pemikiran terhadap suatu hubungan antar konsep dengan konsep yang lainnya untuk menggambarkan dan memberi arahan asumsi terkait dengan variabel-variabel yang diteliti. Berikut kerangka konsep pada penelitian ini:
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Gambar 2.1 Kerangka Pikir
Sumber : Review dari jurnal, 2022

[bookmark: _Toc98399432]2.8 	Kerangka Konsep
Signalling theory menjelaskan mengenai sebuah motivasi perusahaan untuk memberikan informasi mengenai keadaan sebuah perusahaan yakni melewati laporan keuangan yang diterbitkan oleh pihak manajemen perusahaan. Saat laporan keuangan diumumkan dan pihak eksternal dalam hal ini pelaku pasar telah menerima informasi tersebut, maka yang pertama dilakukan oleh pelaku pasar adalah menerapkan dan menganalisa informasi tersebut sebagai sinyal baik ataupun sinyal buruk. Apabila pengumuman yang berikan menghasilkan sinyal yang baik bagi investor maka secara otomatis terjadi perbedaan intensitas dalam perdagangan saham. Investor akan mendapatkan keuntungan yang semakin besar apabila harga saham perusahaan semakin naik, dimana harga saham yang semakin tinggi akan berbanding lurus dengan nilai perusahaan yang tinggi pula. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat rasa percaya seorang investor terhadap perusahaan akan meningkat.
Nilai perusahaan merupakan suatu harga yang harus ditebus oleh pembeli apabila perusahaan tersebut suatu saat dijual. Nilai perusahaan merupakan penilaian investor terhadap perusahaan dimana penilaian tersebut dilihat dari harga saham pada periode tertentu, dan akan dianalisis untuk melihat bagaimana pengaruh kedepannya untuk keputusan berinvestasi para investor.
Model dalam penelitian ini dapat digambarkan dalam kerangka konsep sebagai berikut :
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Gambar 2.2 Model Penelitian


[bookmark: _Toc98399433]2.9 	Pengembangan Hipotesis
[bookmark: _Toc98399434]2.9.1	Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
Hubungan antara leverage dengan signalling theory yakni leverage dapat menggambarkan keadaaan keuangan suatu perusahaan, dimana persentase penggunaan leverage perusahaan yang semakin tinggi menjelaskan besaran hutang dalam modal. Perusahaan yang memutuskan untuk menggunakan hutang dapat memotong biaya penghasilan pajak karena biaya yang dikeluarkan perusahaan akan digunakan untuk pembayaran bunga pinjaman Suwardika & Mustanda (2017). Penjelasan tersebut memberikan sinyal berupa informasi bahwa pengurangan pembayaran pajak dapat meningkatkan laba perusahaan sehingga dana dapat dialokasikan untuk reinvestasi pada perusahaan tersebut. Jika perusahaan dapat melakukan reinvestasi ini akan meningkatkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan keuntungan atau laba. Ini merupakan sinyal positif bagi investor sehingga akan meningkatkan nilai pasar yang berdampak pada penawaran harga saham di pasar modal semakin meningkat. Jadi penggunaan hutang dapat menjadi sinyal positif yang diberikan perusahaan kepada investor untuk meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.
Peningkatan nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor salah satunya leverage. Leverage merupakan ukuran besarnya hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk mendanai total aset. Leverage yang tinggi, artinya pendanaan dengan utang semakin banyak, maka semakin sulit bagi perusahaan untuk memperoleh tambahan pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan tidak mampu menutupi utang-utangnya dengan aset yang dimilikinya. Perusahaan yang memiliki rasio utang yang lebih besar akan membagikan dividen lebih kecil karena laba yang diperoleh digunakan untuk melunasi kewajiban, hal tersebut akan membuat nilai perusahaan dimata investor juga menurun Indrayani (2021). Leverage yang semakin besar menunjukkan risiko investasi yang besar pula. Leverage dapat diukur salah satunya dengan Debt To Equity Ratio (DER). Dengan adanya hutang maka dapat memungkinkan perusahaan untuk bertahan dan berkembang karena modalnya tercukupi, sehingga dapat memberikan keuntungan bagi masyarakat yang berinvestasi (investor) pada perusahaan tersebut Febriyanto (2018). Menurut Wulandari & Wiksuana (2017) menyimpulkan hasil bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan pada uraian diatas maka untuk menguji pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan peneliti ini merumuskan hipotesis sebagai berikut :
H1 : leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc98399435]2.9.2	Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Hubungan antara profitabilitas dengan signalling theory yakni profitabilitas yang tinggi dapat melambangkan prospek perusahaan yang semakin baik. Profitabilitas suatu perusahaan yang semakin meningkat mencerminkan peningkatan efisiensi perusahaan, sehingga hal tersebut menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang semakin membaik. Perusahaan dengan kinerja yang baik dilihat melalui perolehan labanya, sehingga meningkatkan kepercayaan investor yang menginginkan return dari investasi yang dilakukan Suwardika & Mustanda (2017). Calon investor selalu mencari perusahaan dengan kinerja baik kemudian akan melakukan kegiatan investasi pada perusahaan, sehingga kegiatan tersebut dapat meningkatkan persepsi pasar dan nilai perusahaan akan meningkat dengan sinyal positif yang diberikan dari profitabilitas maka investor akan tertarik pada perusahaan tersebut.
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Semakin tinggi profitabilitas maka akan semakin baik, artinya perusahaan mempunyai kinerja yang bagus dalam menghasilkan laba bersih baik dari hasil penjualan (ROA) maupun modal sendiri (ROE). Untuk menarik minat investor dalam berinvestasi, pihak manajemen akan berusaha untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan. Dengan meningkatnya laba, maka akan memberikan dampak positif terhadap peningkatan harga saham di pasar modal, yang berarti nilai perusahaan dalam posisi yang baik. Dari penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Karena, dengan meningkatnya profitabilitas maka nilai perusahaan pun akan baik di mata investor Nurminda (2017).
Berdasarkan pada uraian diatas maka untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan peneliti ini merumuskan hipotesis sebagai berikut :
H2 : profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc98399436]2.9.3	Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
Hubungan antara ukuran perusahaan dengan signalling theory yakni suatu perusahaan besar ataupun kecil dapat terlihat melalui seberapa banyak perusahaan memiliki total aktiva. Perusahaan yang memiliki ukuran semakin besar akan membuat seorang investor menaruh perhatian yang besar pada perusahaan tersebut. Kondisi tersebut dapat terjadi karena perusahaan besar cenderung mempunyai kondisi yang semakin baik. Kondisi perusahaan yang baik dapat membuat investor ingin memiliki saham perusahaan sehingga dapat meningkatkan penawaran harga saham di pasaran Suwardika & Mustanda (2017). Keadaan ini memberikan sinyal yang positif bagi pihak investor dimana perusahaan dengan keadaan yang demikian akan mudah untuk mendapatkan keuntungan yang lebih besar kedepannya.
Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dapat tercermin dari berbagai hal, salah satunya adalah terlihat dari total aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan dengan pertumbuhan yang besar akan memperoleh kemudahan untuk memasuki pasar modal karena akan meningkatkan ketertarikan investor untuk menanamkan modalnya. Respon yang baik inilah yang akan menentukan prospek yang baik pula sehingga mampu meningkatkan nilai perusahaan.
Hasil penelitian Suardana (2020), Astika (2019) dan Pardiyanto (2016) Menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan pada uraian diatas maka untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan peneliti ini merumuskan hipotesis sebagai berikut :
H3 : ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

[bookmark: _Toc98399437]BAB III
[bookmark: _Toc98399438]METODE PENELITIAN
0. [bookmark: _Toc60652332][bookmark: _Toc98399439]Definisi Opersaional Dan Pengukuran Variabel
Dalam penelitain ini terdapat dua variable yang akan diuji secara sistematis, yaitu sebagai berikut :
1. Variabel Dependen (Y)
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan tinggi juga tidak terlepas dari harga saham yang tinggi pula, karena akan meningkatan kepercayaan di pasar, yang tidak hanya dilihat pada kinerja perusahaan saat ini saja, tetapi juga prospek perusahaan masa depan.
Price To Book Value (PBV)  merupakan rasio yang menunjukkan rasio harga terhadap nilai buku. Price To Book Value (PBV)  adalah rasio valuasi investasi yang sering digunakan oleh investor untuk membandingkan nilai pasar saham perusahaan dengan nilai bukunya. 
Pengukuran nilai perusahaan bermacam-macam diantaranya yakni menggunakan rumus Price to Book Value (PBV) Siahaan (2013).


1. Variabel Independen (X)
Variabel independen dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Leverage
Leverage adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang atau mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang. leverage pada sebuah perusahaan dapat diukur yakni dengan menggunakan rasio Debt to Equity Rasio (DER).
Debt to Equity Rasio (DER) adalah  rasio hutang terhadap ekuitas atau rasio keuangan yang membandingkan jumlah hutang dengan ekuitas. Ekuitas dan jumlah hutang ini digunakan untuk kebutuhan operasional perusahaan yang harus berada pada jumlah yang proporsional. Selain itu, Debt to Equity Ratio ini juga biasa disebut rasio leverage dimana rasio ini digunakan untuk melakukan pengukuran dari suatu investasi yang ada dalam perusahaan.
Secara sistematis rumus untuk menghitung leverage adalah sebagai berikut Pratama & Wiksuana (2016). 

1. Profitabilitas
Profitabilitas adalah untuk menentukan salah satu faktor pendukung nilai perusahaan yang merupakan suatu prestasi kerja yang telah dicapai oleh perusahaan dalam suatu periode tertentu dan tertuang dalam laporan keuangan perusahan yang bersangkutan.
Profitabilitas berperan penting dalam semua aspek bisnis karena dapat menunjukkan efisiensi dari perusahaan dan mencerminkan kinerja perusahaan, selain itu profitabilitas juga menunjukkan bahwa perusahaan akan membagikan hasil yang semakin besar kepada investor. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba semakin tinggi menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang semakin baik, sehingga dapat menghasilkan tanggapan baik dari para investor yang berdampak pada meningkatnya harga saham suatu perusahaan. Apabila profitabilitas suatu perusahaan tinggi, maka menunjukkan perusahaan bekerja secara efisien dan efektif dalam mengelola kekayaan perusahaan dalam memperoleh laba setiap periodenya.
Secara sistematis rumus untuk menghitung profitabilitas adalah sebagai berikut  Khafa & Laksito (2015) : 

1. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan digunakan untuk mengukur besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinyatakan dengan total aktiva. Semakin besar total aktiva sebuah perusahaan maka semakin besar pula ukuran suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan sebuah rasio, yakni nilai (Ln) logaritma natural dari total aktiva sebuah perusahaan sebagai dasar pengukuran. Semakin besar rasio Ln maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut.
Secara sistematis rumus untuk menghitung ukuran perusahaan adalah sebagai berikut Sujarweni (2014) : 

0. [bookmark: _Toc60652333][bookmark: _Toc98399440]Populasi dan Sampel
Sujarweni (2015) menyatakan bahwa populasi adalah keseluruhan jumla yang terdiri atas objek atau sumber yang mempunyai karakteristik dan kualitas tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk diteliti dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2015 – 2019. Menurut Sujarweni (2015) sampel adalah bagian dari sejumlah karakteristik yang dimilki oleh populasi yang digunakan untuk penelitian. Sujarweni (2015) memberikan pedoman penentuan jumlah sampel di antara 30 s/d 500 elemen. Penarikan sampel pada penelitian ini dilakukan dengan teknik nonprobability sampling. Sugiyono (2017) menyatakan nonprobability sampling adalah teknik pengambilan sampel yang tidak memberi peluang atau kesempatan sama bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel. Kemudian untuk teknik sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Sugiyono (2017) menjelaskan bahwa purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel sumber data dengan pertimbangan tertentu. Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini dipilih berdasarkan kriteria tertentu, yaitu :
1. Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.
1. Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang tidak mengalami kerugian selama periode 2015-2019.
1. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang asing.
1. Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang memiliki data-data lengkap selama tahun buku 2015-2019

Tabel 3.1 Jumlah Sampel Berdasarkan Kriteria Seleksi Sampel
	No.
	Keterangan
	Jumlah

	1.
	Perusahaan yang tergolong Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019
	54

	2.
	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang mengalami kerugian selama tahun buku 2015-2019
	(17)

	3.
	Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang asing
	(1)

	4.
	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang tidak listing selama tahun buku 2015-2019
	(4)

	Jumlah Sampel Penelitian
	32

	Tahun Pengamatan (2015-2019)
	5

	Jumlah Sampel Selama Periode Penelitian
	160


Sumber : Data Diolah Penulis,2021
Sebanyak 160 jumlah sampel selama periode penelitian berdasarkan teknis purposive sampling. Berdasarkan hasil penyaringan sampel pada tabel 3.1 diperoleh sebanyak 32 perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 yang memenuhi kriteria untuk menjadi sampel dalam penelitian ini. Perusahaan tersebut dapat dilihat pada tabel 3.2 sebagai berikut : 
Tabel 3.2 Daftar Perusahaan yang Memenuhi Kriteria Sampel
	No.
	Kode Perusahaan
	Nama Perusahaan

	1.
	ADES
	Akasha Wira International Tbk.

	2.
	BUDI
	PT Budi Starch & Sweetener Tbk.

	3.
	CEKA
	PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.

	4.
	CLEO
	PT Sariguna Primatirta Tbk.

	5.
	DLTA
	Delta Djakarta Tbk.

	6.
	ICBP
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.

	7.
	INDF
	Indofood Sukses Makmur Tbk.

	8.
	MLBI
	Multi Bintang Indonesia Tbk.

	9.
	MYOR
	Mayora Indah Tbk.

	10.
	ROTI
	PT Nippon Indosari Carpindo Tbk

	11.
	SKBM
	Sekar Bumi Tbk.

	12.
	SKLT
	Sekar Laut Tbk.

	13.
	STTP
	PT Siantar Top Tbk.

	14.
	TBLA
	Tunas Baru Lampung Tbk.

	15.
	ULTJ
	Ultra Jaya Milk Industry Tbk.

	16.
	GGRM
	Gudang Garam Tbk.

	17.
	HMSP
	HM Sampoerna Tbk.

	18.
	WIIM
	Wismilak Inti Makmur Tbk.

	19.
	DVLA
	Darya Varya Laboratoria Tbk.


 Disambung ke halaman berikutnya
 Tabel 3.2. Sambungan
	20.
	KAEF
	Kimia Farma Tbk.

	21.
	KLBF
	Kalbe Farma Tbk.

	22.
	MERK
	Merck Tbk

	23.
	PEHA
	PT Phapros Tbk.

	24.
	PYFA
	Pyridam Farma Tbk.

	25.
	SCPI
	PT Merck Shark Dohme Pharma Indonesia Tbk

	26.
	SIDO
	PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk.

	27.
	TSPC
	Tempo Scan Pasific Tbk.

	28.
	KINO
	PT Kino Indonesia Tbk.

	29.
	TCID
	Mandom Indonesia Tbk.

	30.
	UNVR
	Uniliver Indonesia Tbk.

	31.
	CINT
	PT Chitose Internasional Tbk.

	32.
	WOOD
	PT Integra Indocabinet Tbk.


 Sumber : Data Diolah Penulis,2021
0. [bookmark: _Toc60652334][bookmark: _Toc98399441]Jenis dan Sumber Data
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dan untuk jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data kuantitatif. Maksud dari data sekunder adalah sumber data penelitian yang diperoleh secara tidak langsung, melalui media perantara. Kemudian untuk pengertian data kuantitatif adalah data yang berbentuk angka atau data yang kuantitatif yang diangkakan.
0. [bookmark: _Toc60652335][bookmark: _Toc98399442]Metode Pengumpulan Data
Pada penelitian ini penulis mecoba mengumpulkan data dengan metode tertentu yakni data dikumpulkan dengan menggunakan  metode studi dokumentasi dan metode studi keperpustakaan. Berikut ini penjelasan mengenai dua metode pengumpulan data tersebut :
1. Studi Dokumentasi
Dokumentasi dilakukan dengan mengumpulkan sumber data dokumentasi seperti histori perusahaan, profil perusahaan, laporan tahunan perusahaan yang menjadi sampel pada penelitian ini yaitu perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 – 2019 kemudian pengumpulan data diperoleh dari media internet dengan cara mengunduh melalui situs www.idx.co.id untuk memperoleh data mengenai laporan keuangan yang dibutuhkan dalam penelitian ini.
1. Studi Kepustakaan
Metode studi kepustakaan dilakukan dengan mengumpulkan data yang bersifat teoritis mengenai permasalahan yang berkaitan dengan penelitian ini. Metode ini dilakukan untuk menunjang kelengkapan data dengan literatur, skripsi, jurnal ataupun media tertulis lain yang berkaitan dengan topic pembahasan yang diangkat.
0. [bookmark: _Toc60652336][bookmark: _Toc98399443]Metode Analisis Data
[bookmark: _Toc34678714][bookmark: _Toc38876797][bookmark: _Toc38788871][bookmark: _Toc51653290][bookmark: _Toc59349293][bookmark: _Toc35691361][bookmark: _Toc67494375][bookmark: _Toc67497172][bookmark: _Toc67497294][bookmark: _Toc67497666][bookmark: _Toc39049582][bookmark: _Toc53333511][bookmark: _Toc60652337][bookmark: _Toc67497847][bookmark: _Toc68704817][bookmark: _Toc39049327][bookmark: _Toc38877303][bookmark: _Toc58266358][bookmark: _Toc59399484][bookmark: _Toc60081299][bookmark: _Toc70627617][bookmark: _Toc70634387][bookmark: _Toc96712830][bookmark: _Toc96964275][bookmark: _Toc98377113][bookmark: _Toc98399444]Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan program SPSS versi 22 untuk mengolah data regresi perusahaan. Pada penelitian ini metode analisis data yang digunakan adalah analisis statsitik deskriptif.
0. [bookmark: _Toc60652338][bookmark: _Toc51653291][bookmark: _Toc98399445]Analisis Statistik Deskriptif
Menurut Sugiyono (2017) statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Dengan kata lain statistik deskriptuf berusaha untuk menggambarkan berbagai karakteristik data yang berasal dari suatu sampel. Statistik deskriptif terdiri dari mean, median, modus, presentil, desil quartile, dalam bentuk analisis angka maupun gambar atau diagram. Sugiyono (2017) menjelaskan bahwa ststistik deskriptif dapat digunakan bila peneliti hanya ingin mendeskripsikan data sampel, dan tidak ingin membuat kesimpulan yang berlaku untuk populasi dimana sampel diambil.
Untuk alat analisis yang digunkana dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda, yang bertujuan untuk menjelaskan hubungan fungsional antara variable dependen dan variabel independen. Kemudian pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan program IBM SPSS 22.
3.5.2 [bookmark: _Toc60652339][bookmark: _Toc67497174][bookmark: _Toc67494377][bookmark: _Toc67497849][bookmark: _Toc67497296][bookmark: _Toc51653292][bookmark: _Toc67497668][bookmark: _Toc98399446]Pengujian Asumsi Klasik
Untuk membuktikan hipotesis dalam penelitian ini dengan menggunakan alat analisis regresi berganda, maka sebelumnya harus dilakukan pengujian penyimpangan asumsi klasik terhadap modal regresi yang telah diolah yang meliputi:
3.5.2.1 Uji Normalitas
Untuk menguji apakah keberadaan data terdistribusi normal dapat dilakukan dengan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Menurut Ghozali (2018) dalam uji Kolmogorov-Smirnov, suatu data dikatakan normal jika asymptotic significance lebih dari 0,05:
1. Apabila probabilitas nilai Z uji K-S tidak signifikan < 0,05, secara statistik maka Ho ditolak, yang berarti data terdistribusi tidak normal.
1. Apabila probabilitas nilai Z uji K-S tidak signifikan > 0,05, secara statistik maka Ho diterima yang berarti data terdistribusi tidak normal.



3.5.2.2 Uji Multikolonieritas
Uji multikolonieritas 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.  
1. Jika nilai tolerance tidak mendekati angka 0,10 dan nilai VIF di atas 10, maka terjadi masalah multikolonieritas.
3.5.2.3 Uji Autokorelasi
Autokorelasi dilakukan dengan menggunakan uji Durbin Watson (DW-test). Menurut Ghozali (2018) pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut:
Tabel 3.3 Daftar Pengambilan Keputusan Ada Tidaknya Autokorelasi
	Hipotesis Nol
	Keputusan
	Jika

	Tidak ada autokorelasi positif
	Tolak
	0 < d < dl

	Tidak ada autokorelasi positif
	Tidak ada keputusan
	dl ≤ d ≤ du

	Tidak ada korelasi negative
	Tolak
	4 – dl < d < 4

	Tidak ada korelasi negative
	Tidak ada keputusan
	4 – du ≤ d ≤ 4 – dl

	Tidak ada autokorelasi, positif atau negative
	Tidak ditolak
	du < d < 4 – du


Sumber: (Ghozali, 2018)
3.5.2.4 Uji Heterokedatisitas
Salah satu cara untuk mendeteksi adanya heterokedastisitas ialah dengan melihat pola tertentu pada grafik scatterplot antara  nilai prediksi variabel terikat (Z-PRED) dengan residualnya (S-RESID), yaitu dengan mendeteksi ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara S-RESID dan Z-PRED. Dasar analisis menurut pernyataan Ghozali (2018) adalah sebagai berikut:
3.5.1 Jika ada pola tertentu, seperti titik yang ada membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.
3.5.2 Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan dibawah angka 0 dan sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.
3.5.3 [bookmark: _Toc51653293][bookmark: _Toc60652340][bookmark: _Toc98399447]Analisis Regresi Linier Berganda
Analisis regresi linier berganda dilakukan untuk menguji dan mengetahui seberapa besar variabel independen mempengaruhi variabel dependen, dengan tujuan memperkirakan rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui. Regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh lebih dari satu variabel independen terhadap satu variabel dependen. Analisis regresi linier berganda dalam penelitian ini digunakan untuk mengukur pengaruh Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan.	 
	Persamaan regresi dalam penelitian ini ditunjukkan seperti berikut : 
Y  = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 +e
Keterangan: 
Y 	: 	Nilai Perusahaan
α 	: 	Konstanta
X1 	: 	Leverage 
X2 	: 	Profitabilitas
X3	:	Ukuran Perusahaan
β1 	: 	Koefisien regresi  Leverage
β2 	: 	Koefisien regresi  Profitabilitas
β3	:	Koefisien regresi  Ukuran Perusahaan
e  	:	Standar error
3.5.4 [bookmark: _Toc51653294][bookmark: _Toc60652341][bookmark: _Toc98399448]Uji Kesesuaian Model
3.5.4.1 [bookmark: _Hlk536287108]Uji Kelayakan Model (Uji Statistik F)
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan kelayakan sebuah model atau kemampuan variabel independen dalam menjelaskan atau memprediksi variabel dependen sehingga dapat diketahui apakah model regresi ini layak untuk diteliti.  Pengujian dilakukan dengan derajat signifikansi 0,05 atau α = 5%.  
Untuk menguji hipotesis digunakan statistik F dengan kriteria pengambilan keputusan sebagai berikut: 
0. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa model penelitian layak dan semua variabel independen dapat memprediksi variabel dependen.
0. Jika nilai signifikansi ≥ 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa model penelitian tidak layak dan semua variabel independen tidak dapat memprediksi variabel dependen.
3.5.4.2 Koefisien Determinan (R2)
Uji koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar variabel independen (X) dapat mempengaruhi perubahan variabel dependen (Y). Gani dan Amalia (2018) menyatakan bahwa “koefisien determinasi (R2) adalah sebuah bilangan yang menyebutkan proporsi (persentase) variasi perubahan nilai Y yang ditentukan oleh variasi perubahan nilai-nilai X”. Nilai dari koefisien determinasi berkisar antara angka 0 (nol) sampai dengan angka 1 (satu). Apabila nilai R2 semakin mendekati satu, menggambarkan kemampuan nilai X (variabel independen) dalam menentukan perubahan nilai Y (variabel dependen) adalah sangat kuat, begitu juga sebaliknya. 
3.5.4.3 Pengujian Hipotesis (Uji Statistik t)
Menurut Gani dan Amalia (2018) pengujian hipotesis pada model regresi digunakan untuk mengetahui pengaruh nyata (signifikansi) variabel independen (X) terhadap variabel dependen (Y). Pengujian dilakukan dengan menggunakan derajat signifikansi sebesar 5% atau 0,05 dan derajat kebebasan (df) = (n – k).
Berikut adalah dasar pengambilan keputusan menggunakan angka signifikansi:
1. Melihat nilai signifikasi 5% (α = 0,05), jika angka signifikasi < 0,05 atau thitung > ttabel, maka dapat disimpulkan bahwa model penelitian layak digunakan dan semua variabel independen dapat memprediksi variabel dependen.
1. Jika angka signifikasi > 0,05 atau thitung < ttabel, maka dapat disimpulkan bahwa model penelitian tidak layak digunakan dan semua variabel independen tidak dapat memprediksi variabel dependen.



[bookmark: _Toc51653295][bookmark: _Toc60652342][bookmark: _Toc98399449]BAB IV
[bookmark: _Toc51653296][bookmark: _Toc60652343][bookmark: _Toc98399450]HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 [bookmark: _Toc51653297][bookmark: _Toc60652344][bookmark: _Toc98399451]Hasil Penelitian
Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan metode regresi linier berganda. Tujuan dari pengujian metode ini adalah untuk mengetahui pengaruh variabel independen yang terdiri atas Laverage, Profitabillitas, Ukuran Perusahaan, terhadap variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan. 
4.1.1 [bookmark: _Toc51653298][bookmark: _Toc60652345][bookmark: _Toc98399452]Analisis Statistik Deskriptif
Berdasarkan data yang diinput dari laporan keuangan perusahaan maka dapat diperoleh data-data yang digunakan dalam penelitian ini yang terdiri dari Laverage, Profitabillitas, Ukuran Perusahaan, dan Nilai Perusahaan dalam penelitian ini sebagai berikut:
Tabel 4.1 Statistik Deskriptif

	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Sum
	Mean
	Std. Deviation

	
	Statistic
	Statistic
	Statistic
	Statistic
	Statistic
	Statistic

	DER
	160
	0.16
	144.00
	4572.83
	28.5802
	24.27228

	ROA
	160
	0.23
	67.00
	2024.68
	12.6543
	12.48110

	SIZE
	160
	25.52
	32.20
	4506.59
	28.1662
	1.54192

	PBV
	160
	0.30
	7.56
	398.69
	2.4918
	1.05310

	Valid N (listwise)
	160
	
	
	
	
	


 (
40
)Hasil statistik tersebut menunjukkan deskriptif variabel penelitian dengan jumlah data sebanyak 160 data observasi dari tahun 2015-2019 sebagai berikut:
1. Leverage (DER) memiliki nilai minimum sebesar 0,16 dan nilai maksimum sebesar 144,00 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 28.5802 dan standar deviasi sebesar 24.27228.
1. Profitabilitas (ROA) memiliki nilai minimum sebesar 0,23 dan nilai maksimum sebesar 67,00 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 12,6543 dan standar deviasi sebesar 12,48110.
1. Ukuran perusahaan (Size) memiliki nilai minimum sebesar 25,52 dan nilai maksimum sebesar 32,20 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 28,1662 dan standar deviasi sebesar 1,54192.
1. Nilai Perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 0,30 dan nilai maksimum sebesar 7,56 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 2,4918 dan standar deviasi sebesar 1,05310.
4.1.2 [bookmark: _Toc51653299][bookmark: _Toc60652346][bookmark: _Toc98399453]Uji Asumsi Klasik
4.1.2.1 [bookmark: _Toc29805660][bookmark: _Toc98399454]Uji Normalitas
[bookmark: _Hlk27404389]Dalam menguji normalitas, penelitian ini menggunakan uji statistik one sample kolmogorov-smirnov.Dasar pengambilan keputusan pada one sample kolmogorov-smirnov adalah dengan melihat signifikansi probabilitas data residual. Jika angka kurang dari 0,05 maka variabel tidak berdistribusi secara normal. Hasil uji normalitas dapat dilihat pada tabel berikut:




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

	 
	Unstandardized Residual

	N
	160

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0.0000000

	
	Std. Deviation
	0.78510256

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0.056

	
	Positive
	0.056

	
	Negative
	-0.052

	Test Statistic
	0.056

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.200c,d

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

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



Berdasarkan hasil pengujian normalitas dengan one sample kologmorov-smirnov dapat dilihat bahwa nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,200 > 0,05. Artinya data yang digunakan terdistribusi normal dan dapat dikatan data ini memenuhi syarat uji normalitas.
[bookmark: _Toc98399455]4.1.2.2 Uji Multikolinieritas
Hasil dari uji multikolinearitas dapat dilihat sebagai berikut:
Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinieritas
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	-0.076
	1.157
	 
	-0.066
	0.948
	 
	 

	
	DER
	0.024
	0.003
	0.557
	9.323
	0.000
	0.997
	1.003

	
	ROA
	0.032
	0.005
	0.374
	6.255
	0.000
	0.998
	1.002

	
	SIZE
	0.052
	0.041
	0.077
	1.285
	0.201
	0.997
	1.003

	a. Dependent Variable: PBV


Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas dapat dilihat bahwa variabel Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan sama-sama menunjukkan nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF <10. Disimpulkan bahwa variabel independent yang digunakan dalam penelitian ini terbebas dari gejala multikolinearitas.
[bookmark: _Toc98399456]4.1.2.3 Uji Autokorelsi
Menurut Gani & Amalia (2018), “autokorelasi berkaitan dengan pengaruh observer atau data dalam satu variabel yang saling berhubungan satu sama lain”. Hubungan tersebut dapat dipengaruhi oleh data pada periode sebelumnya. Gani & Amalia (2018) menyatakan bahwa “regresi secara klasik mensyaratkan bahwa variabel tidak boleh tergejala autokorelasi karena apabila tergejala auto korelasi akan menghasilkan parameter yang tidak logis dan diluar akal sehat”. Untuk menguji autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin Watson. Berikut ini hasil uji autokorelasi dengan menggunakan Durbin Watson:
Tabel 4.4 Hasil Uji Autokorelasi

	Model Summaryb

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

	
	
	
	
	
	R Square Change
	F Change
	df1
	df2
	Sig. F Change
	

	1
	.666a
	0.444
	0.434
	0.79262
	0.444
	41.560
	3
	156
	0.000
	1.948

	a. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, DER

	b. Dependent Variable: PBV



Tabel 4.5 diatas menunjukkan nilai Durbin Watson adalah sebesar 1,948. Untuk jumlah sampel 160 (N=160) dan menggunakan tiga variabel independen (K=3) dengan signifikansi 5%, maka jika melihat pada tabel Durdin-Watson akan diperoleh nilai (dl) sebesar 1.7035 dan (du) 1.7798. Sehingga dapat diketahui nilai (4-du) adalah 2.2202. Dengan demikian nilai Durbin-Watson berada diantara nilai du dan 4-du atau (du < d < 4-du), yaitu 1.7798 < 1.948 < 2.2202. Dengan hasil ini dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi.
[bookmark: _Toc98399457]4.1.2.3 Uji Heteroskedastisitas
Salah satu cara untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat pola titik-titik pada scatterplots regresi. Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat sebagai berikut :
[image: ]

Gambar 4.1 Hasil Uji Heteroskedastisitas Dengan Scatterplots
Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas dengan scatterplots dapat dilihat bahwa titik-titik menyebar dengan pola yang tidak jelas diatas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Disimpulkan bahwa model regresi ini tidak terjadi masalah heteroskedasitisitas.
4.1.3 [bookmark: _Toc51653300][bookmark: _Toc60652347][bookmark: _Toc98399458]Analisis Regresi Linier Berganda
Setelah melewati proses uji asumsi klasik dimana semua asumsi terpenuhi, maka selanjutnya analisis regresi linier berganda dapat dilakukan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh dari variabel independen yang digunakan yaitu Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan dengan variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan. berikut ini hasil analisis regresi linier berganda tersebut :
Tabel 4.5 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	-0.076
	1.157
	
	-0.066
	0.948
	
	

	
	DER
	0.024
	0.003
	0.557
	9.323
	0.000
	0.997
	1.003

	
	ROA
	0.032
	0.005
	0.374
	6.255
	0.000
	0.998
	1.002

	
	SIZE
	0.052
	0.041
	0.077
	1.285
	0.201
	0.997
	1.003

	a. Dependent Variable: PBV


 Berdasarkan tabel hasil analisis regresi linier berganda diatas, dapat diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 
Y = -0.076 + 0.024X1 + 0.032X2 + 0.052X3 + e 
Keterangan : 

Y 	: 	Nilai Perusahaan
X1 	: 	Leverage
X2 	: 	Profitabilitas	
X3	:	Ukuran Perusahaan
e  	:	Standar error
1. Nilai konstanta (α) -0.076 menunjukkan bahwa apabila seluruh variabel independen dalam keadaan konstan atau tetap, maka Nilai Perusahaan adalah sebesar -0.076.
2. Koefisien regresi variabel Leverage (β1) sebesar 0.024. Angka positif tersebut menunjukkan bahwa apabila Leverage mengalami peningkatan satu satuan, maka akan diikuti dengan peningkatan Nilai Perusahaan sebesar 0.024, dengan asumsi bahwa variabel independen lainnya tidak mengalami perubahan atau konstan, begitu juga sebaliknya.
3. Nilai koefisien regresi variabel Profitabilitas (β2) adalah sebesar 0.032. Angka positif tersebut menunjukkan bahwa apabila terjadi peningkatan Profitabilitas satu satuan maka akan diikuti peningkatan nilai Nilai Perusahaan 0.032 dengan asumsi variabel independen lainnya tidak mengalami perubahan atau konstan.
4. Sedangkan nilai koefisien regresi variabel Ukuran Perusahaan (β3) adalah sebesar 0.052. Angka positif tersebut menunjukkan bahwa apabila Ukuran Perusahaan mengalami peningkatan satu satuan, maka akan diikuti dengan peningkatan Nilai Perusahaan sebesar 0.052, dengan asumsi bahwa variabel independen lainnya tidak mengalami perubahan atau konstan, begitu juga sebaliknya
4.1.4 [bookmark: _Toc51653301][bookmark: _Toc60652348][bookmark: _Toc98399459]Uji F (Uji kelayakan model) 
Uji F atau yang disebut juga Goodness of Fit Test merupakan uji kelayakan model. Gani & Amalia (2018)  menyatakan bahwa “model yang layak adalah model yang dapat digunakan untuk mengestimasi populasi”. Untuk mengetahui suatu model regresi layak, yaitu dengan membandingkan nilai signifikans F dengan tingkat signifikansi 0,05 yang dapat dilihat pada tabel ANOVA. Berikut ini adalah hasil uji F :
Tabel 4.6 Hasil Uji F (Uji kelayakan model)

	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	78.330
	3
	26.110
	41.560
	.000b

	
	Residual
	98.005
	156
	0.628
	
	

	
	Total
	176.335
	159
	
	
	

	a. Dependent Variable: PBV

	b. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, DER


Tabel 4.6 diatas menunjukkan F hitung sebesar 41.560 dengan nilai signifikan sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukkan nilai signifikan F lebih kecil dari tingkat signifikansi (0,000 < 0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa model yang digunakan telah layak untuk mengestimasi populasi. Dengan demikian seluruh variabel independen baik Leverage, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan layak digunakan untuk memprediksi perubahan variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan.
4.1.5 [bookmark: _Toc51653302][bookmark: _Toc60652349][bookmark: _Toc98399460]Uji Koefisien Determinasi (R2)
Uji koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar variabel independen (X) dapat mempengaruhi perubahan variabel dependen (Y). Nilai dari koefisien determinasi berkisar antara angka 0 (nol) sampai dengan angka 1 (satu). Apabila nilai R2 semakin mendekati satu, berarti kemampuan nilai X (variabel independen) dalam menentukan perubahan nilai Y (variabel dependen) adalah sangat kuat, begitu juga sebaliknya. Nilai koefisien determinasi pada penelitian ini adalah pada nilai R2. Berikut adalah hasil koefisien determinasi dalam penelitian ini:
Tabel 4.7 Hasil Koefisien Determinasi R2

	Model Summaryb

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

	
	
	
	
	
	
	

	1
	.666a
	0.444
	0.434
	0.79262
	1.948
	

	a. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, DER
	

	b. Dependent Variable: PBV
	


Tabel 4.7 diatas menunjukkan nilai R2 adalah sebesar 0,444 atau 44,4%. Angka tersebut menunjukkan bahwa perubahan variasi Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan dapat menjelaskan variasi perubahan Nilai Perusahaan sebesar 44,4%. Sedangkan terdapat 55,6% ditentukan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam model regresi.
4.1.6 [bookmark: _Toc51653303][bookmark: _Toc60652350][bookmark: _Toc98399461]Uji t (Uji Hipotesis)
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara individu atau secara parsial terhadap variabel dependen. Untuk mengetahui adanya pengaruh parsial dapat membandingkan nilai signifikansi t dengan tingkat signifikansi 0,05. Apabila nilai signifikansi t lebih kecil dari 0,05 atau (sig t < 5%) maka hipotesis yang diajukan diterima, artinya adalah suatu variabel independen secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen dan begitu juga sebaliknya. Berikut ini hasil uji t dalam penelitian ini:



Tabel 4.8 Hasil Uji t (Pengujian hipotesis)

	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	-0.076
	1.157
	
	-0.066
	0.948
	
	

	
	DER
	0.024
	0.003
	0.557
	9.323
	0.000
	0.997
	1.003

	
	ROA
	0.032
	0.005
	0.374
	6.255
	0.000
	0.998
	1.002

	
	SIZE
	0.052
	0.041
	0.077
	1.285
	0.201
	0.997
	1.003

	a. Dependent Variable: PBV



1. Nilai signifikan Leverage yang dibawah 0,05 (sig. 0,001 < 0,05) dan nilai thitung 9.323> ttabel 1.97490 serta nilai koefisien Beta sebesar 0,557 dengan arah positif, maka dapat menunjukkan terdapat pengaruh yang signifikan Leverage terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian hipotesis pertama (H1) yang diajukan yaitu Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan diterima. 
2. Nilai signifikan Profitabilitas yang dibawah 0,05 (sig. 0,000 < 0,05) dan nilai thitung 6.255 > ttabel 1.97490 serta nilai koefisien Beta sebesar 0.374 dengan arah positif, maka dapat menunjukkan terdapat pengaruh yang signifikan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian hipotesis kedua (H2) yang diajukan Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan diterima. 
3. Nilai signifikan Ukuran Perusahaan yang diatas 0,05 (sig. 0,650 > 0,05) dan nilai thitung 1.285 < ttabel 1.97490 serta nilai koefisien Beta sebesar 0.077 dengan arah positif, maka dapat menunjukkan tidak terdapat pengaruh yang signifikan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian hipotesis ketiga (H3) yang diajukan yaitu Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan ditolak. 
4.2 [bookmark: _Toc60652351][bookmark: _Toc98399462]Pembahasan
4.2.1 [bookmark: _Toc60652352][bookmark: _Toc98399463]Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
Dari data leverage dapat diamati bahwa rata-rata perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki nilai yang beragam. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi sebesar 0,024 dengan nilai sigifikansi 0,000 lebih kecil dari derajat 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa apabila leverage meningkat sebesar Rp 1,- maka nilai perusahaan akan meningkat sebesar Rp 0,024 dengan asumsi variabel lain dalam kondisi konstan.  Hal ini menunjukkan bahwa hipotesis satu (H1) diterima.
Arah hubungan positif pada leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi bermakna bahwa dengan adanya peningkatan leverage, maka akan semakin besar nilai perusahaan dimana modal yang didapat dari rasio laverage atau rasio hutang akan meningkatkan modal kerja perusahaan dan itu akan meningkatkan nilai perusahaan pula. 		Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan disebabkan oleh meningkatnya modal kerja perusahan yang didapat dari rasio leverage yang tinggi akan menyebabkan meningkatnya harga saham sebuah perusahaan, dimana harga saham itu sendiri merupakan salah satu rasio yang dipergunakan untuk menghitung nilai perusahaan yakni harga saham dibagi harga perlembar saham. Hal ini juga sejalan dengan signaling teori dimana sinyal positif oleh meningkatnya leverage akan memberikan manfaat berupa nilai perusahaan yang semakin meningkat pula.						Penelitian ini sejalan dengan hasil yang diperoleh oleh Indrayani (2021) perusahaan yang memiliki rasio utang yang lebih besar akan membagikan dividen lebih kecil karena laba yang diperoleh digunakan untuk melunasi kewajiban, hal tersebut akan membuat nilai perusahaan dimata investor juga menurun sehingga berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
4.2.2 [bookmark: _Toc60652353][bookmark: _Toc98399464]Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Dari data profitabilitas dapat diamati bahwa rata-rata perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki nilai yang beragam. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa profitabiltas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi sebesar 0.032 dengan nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari derajat 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa apabila profitabilitas meningkat sebesar Rp 1,- maka nilai perusahaan akan meningkat sebesar Rp 0.032 dengan asumsi variabel lain dalam kondisi konstan.  Hal ini menunjukkan bahwa hipotesis dua (H2) diterima.
Arah hubungan positif pada profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi bermakna bahwa dengan adanya peningkatan profitabilitas maka akan semakin besar pula nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusaaan disebabkan oleh tingginya rasio profitabilitas yang dapat menyebabkan meningkatnya harga perlembar saham dan nilai buku perlembar saham yang relatif tetap akan menghasilkan nilai perusahaan yang semakin tinggi. Hal ini juga sejalan dengan Signaling Theory sinyal positif yang akan dibeikan oleh meningkatnya ROA akan memberikan dampak positif berupa meningkatnya nilai perusahaan, dalam hal ini manajemen perusahaan berhasil dalam memajukan perusahaan yang di tunjukkan dengan meningktanya nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurminda (2017) Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Semakin tinggi profitabilitas maka akan semakin baik, artinya perusahaan mempunyai kinerja yang bagus dalam menghasilkan laba bersih baik dari hasil penjualan (ROA) maupun modal sendiri (ROE). Untuk menarik minat investor dalam berinvestasi, pihak manajemen akan berusaha untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan. Dengan meningkatnya laba, maka akan memberikan dampak positif terhadap peningkatan harga saham di pasar modal, yang berarti nilai perusahaan dalam posisi yang baik. Dari penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Karena, dengan meningkatnya profitabilitas maka nilai perusahaan pun akan baik di mata investor.
4.2.3 [bookmark: _Toc60652354][bookmark: _Toc98399465]Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
Dari data ukuran perusahaan dapat diamati bahwa rata-rata perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki nilai yang beragam. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi sebesar 0.052 dengan nilai sigifikansi 0,210 lebih besar dari derajat 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa apabila ukuran perusahaan meningkat sebesar Rp 1,- maka nilai perusahaan akan tidak akan meningkat pula. Hal ini menunjukkan bahwa hipotesis tiga (H3) ditolak.
Arah hubungan positif pada ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi bermakna bahwa dengan adanya peningkatan ukuran perusahaan, maka akan semakin besar nilai perusahaan ada kemungkinan perusahaan mengalami peningkatan jumlah rasio harga saham perlembar saham terhadap nilai buku perlembar saham. Tetapi arah yang tidak signifikan dalam penelitian ini menjelaskan bahwa, perusahaan dengan ukuran yang besar cenderung memiliki nilai buku perlembar saham yang semakin besar dimana ini akan memperkecil hasi dari rasio nilai perusahaan (PBV) yakni nilai perlembar saham dibagi nilai buku perlembar saham. Hal ini juga sejalan dengan Signaling Theory yang menjelaskan bagaimana manager memberikan informasi kepada investor untuk mengurangi asimetris informasi melalui laporan keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan, dimana ukuran perusahaan yang besar memberikan sinyal bahwa nilai buku perlembar saham pada perusahaan tersebut juga besar sehingga akan memperkecil rasio nilai perusahaan yakni PBV.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suwardika & Mustanda (2017) Menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Suwardika & Mustanda, (2017) menyatakan bahwa seorang investor apabila ingin menilai sebuah perusahaan tidak akan melihat dari segi ukuran perusahaan yang dicerminkan melalui total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Namun investor akan lebih meninjau dari berbagai aspek seperti memperhatikan kinerja perusahaan yang terlihat pada laporan keuangan perusahaan, nama baik perusahaan, serta kebijakan dividen sebelum memutuskan untuk menanmkan dananya pada perusahaan tersebut.
[bookmark: _Toc60652355][bookmark: _Toc98399466]BAB V
[bookmark: _Toc60652356][bookmark: _Toc98399467]PENUTUP
5.1 [bookmark: _Toc60652357][bookmark: _Toc98399468]Simpulan
Berdasarkan hasil pengujian yang telah diperoleh, maka pada hasil penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019.
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019.
3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019.
5.2 [bookmark: _Toc60652358][bookmark: _Toc98399469]Saran
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, berikut saran yang dapat dipertimbangkan:
1. Bagi perusahaan disarankan untuk menetapkan rasio leverage sesuai dengan kebutuhan perusahaan sehingga ini akan memaksimalkan nilai perusahaan dimana rasio leverage yang akan memberikan tambahan modal terhadap perusahaan yang akan meningkatkan nilai perusahaan. Kemudian jika pihak manajemen perusahaan ingin mengejar nilai perusahaan yang besar maka perusahaan disarankan meningkatkan rasio ROA karena dengan tingginya ROA perusahaan akan memicu naiknya nilai perlembar saham sehingga ini akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan disarankan untuk menjaga nilai perusahaan pada titik optimalnya sehingga ini akan menjaga nilai perusahaan pada titik optimal.
2. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah variabel lain yang diperkirakan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dikarenakan kontribusi pada penelitian ini sebesar 44,4% sedangkan terdapat 55,6% yang masih dapat dijelaskan oleh faktor lain terhadap nilai perusahaan.
3. Bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk meneliti judul yang serupa, diharapkan untuk memperpanjang periode penelitian, menggunakan data terkini, serta menambah variable lain diluar penelitian.













[bookmark: _Toc98399470]DAFTAR PUSTAKA
Astika, I. G., Suryandari, N. N. A., & Putra, G. B. B. (2019). Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei) Periode 2015-2018. Seminar Nasional Inovasi Dalam Penelitian Sains, Teknologi Dan Humaniora-InoBali, 574–585.
Christiani, L., & Herawaty, V. (2019). Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Komite Audit, Leverage, Profitabilitas, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Manajemen Laba Sebagai Variabel Moderasi. Prosiding Seminar Nasional Cendekiawan, 2(5), 2.35.1-2.35.7. https://doi.org/10.25105/semnas.v0i0.5824
Dewi, A. S. M., & Wirajaya, A. (2013). Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas Dan Ukuran Perusahaan Pada Nilai Perusahaan. E-Jurnal Akuntansi, 4(2), 358–372.
Ernawati, D., & Widyawati, D. (2015). Pengaruh Profitabilitas, Leverage Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi, 4(4), 1. https://doi.org/10.34209/equ.v18i1.456
Fahmi, I. (2015). Pengantar Manajemen Keuangan. In Pengantar Manajamen Keuangan.
Febriyanto, F. C. (2018). the Effect of Leverage, Sales Growth and Liquidity To the Firm Value of Real Estate and Property Sector in Indonesia Stock Exchange. Eaj (Economics and Accounting Journal), 1(3), 198–205. https://doi.org/10.32493/eaj.v1i3.y2018.p198-205
Fernandes, & Wijaya, H. (2020). Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi. Jurnal Multiparadigma Akuntansi Tarumanagara, 2(1), 205–214. https://doi.org/10.24843/eja.2020.v30.i07.p18
Gani, I., & Amalia, S. (2018). Alat Analisis Data Aplikasi Statistik Untuk Penelitian Bidang Ekonomi & Sosial. Penerbit Andi.
Ghozali, I. (2018a). Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Prgram SPSS 25 (A. Tejokusumo (ed.); 9th ed.). Undip, Badan Penerbit.
Ghozali, I. (2018b). Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM SPSS 25 (9th ed.). Unpid.
Hartono, J. (2017). Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. In Teori Portofolio Dan Analisis Investasi (11th ed.).
Hasibuan, V., AR, M. D., & NP, N. G. W. E. (2016). Pengaruh Leverage Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2012-2015). Jurnal Administrasi Bisnis S1 Universitas Brawijaya, 39(1), 139–147.
Herawati, T. (2013). Pengaruh Kebijakan Deviden Hutang Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan. Universitas Negeri Padang, 1–18.
Hermuningsih, S. (2012). Pengaruh Profitabilitas, Size Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Sruktur Modal Sebagai Variabel Intervening. Jurnal Siasat Bisnis, 16(2), 232–242. https://doi.org/10.20885/jsb.vol16.iss2.art8
Hery. (2016). Akuntansi, Aktiva, Utang dan Modal. In Akuntansi, Aktiva, Utang dan Modal (Edisi 2, pp. 109–258).
Hidayah, N. (2014). The effect of company characteristic toward firm value in the property and real estate company in indonesia stock exchange. International Journal of Business, Economics and Law, 5(1), 1–8.
Husnan, S. (2015). Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. In Dasar-Dasar Manajemen Keuangan (7th ed.).
Indrayani, N. K., Endiana, I. D. M., & Pramesti, I. G. A. A. (2021). Pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, kebijakan dividen, akuntansi lingkungan, leverage dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 3(1), 52–62.
Kasmir. (2016). Analisis Laporan Keuangan. In Analisis Laporan Keuangan (Cetakan 9, pp. 2–61).
Kayo, E. K., & Kimura, H. (2011). Hierarchical determinants of capital structure. Journal of Banking and Finance, 35(2), 358–371. https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2010.08.015
Khafa, L., & Laksito, H. (2015). Pengaruh Csr, Ukuran Perusahaan, Leverage, Dan Keputusan Investasi Pada Kinerja Keuangan Perusahaan Dan Nilai Perusahaan. Diponegoro Journal of Accounting, 4(4), 1–13.
Khumairoh, Nawang, K., & Mulyati, H. (2016). Pengaruh Leverage, Profitabilitas, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan ( Studi Empiris pada Perusahaan Garment dan Textile yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2015 ). Syariah Paper Accounting FEB UMS, 3(2011),71–81. https://publikasiilmiah.ums.ac.id/bitstream/handle/11617/7347/7 - Khumairoh.pdf?sequence=1&isAllowed=y
Michael, S. (1973). Editorial: Aktuell diskutiert. The Quarterly Journal of Economics, 87(3), 21. https://doi.org/10.1055/s-2004-820924
Moeljadi. (2014). Factors Affecting Firm Value. South East Asia Journal of Contemporary Business, Economics and Law, 5(2), 6–15.
Nurhayati, M. (2013). Profitabilitas likuiditas dan ukuran per. Jurnal Keuangan Dan Bisnis, 5(2), 144–153.
Nurminda, A., Isynuwardhana, D., & Nurbaiti, A. (2017). Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaapengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Barang dan Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Ef. E-Proceeding of Management, 4(1), 542–549.
Odongo, K., Thabang, M.-M., & Leonard, M. (2014). Capital structure, profitability and firm value: Panel evidence of listed firms in Kenya. African Finance Journal, 17(1), 1–22. https://doi.org/10.2139/ssrn.2465422
Pardiyanto. (2016). Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan. Jurusan Akuntansi (UMS), 4(2), 1–10.
Pramana, I. G. N. A. D., & Mustanda, I. K. (2016). Pengaruh Profitabilitas Dan Size Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Csr Sebagai Variabel Pemoderasi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana ( Unud ), Bali , Indonesia PENDAHULUAN Perusahaan sebagai salah satu entitas ekonomi di suatu negara sudah se. E-Jurnal Manajemen Unud, 5(1), 561–594.
Prasetyorini, B. F. (2013). Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Price Earning Ratio dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Ilmu Manajemen (JIM), 1(1).
Pratama, I. G. B. A., & Wiksuana, I. G. B. (2016). Pengaruh Leverage Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Mediasi. E-Jurnal Manajemen Unud, 5(2), 1338–1367. https://doi.org/10.24843/ejmunud.2019.v08.i05.p16
Pratiska, N. G. A. P. S. (2012). Pengaruh IOS, Leverage, Dan Dividend Yield Terhadap Profitabilitas dan Nilai Perusahaan Sektor Manufaktur di BEI. Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Universitas Udayana, 2(3), 147–174.
Putu, N. N. G. M., Moeljadi., Djumahir., & Djazuli, A. (2014). Factors Affecting Firm Value: Theoretical Study on Public Manufacturing Firms in Indonesia. South East Asia Journal of Contemporary Business, Economics and Law, 3(2), 35–43.
Rahmawati, D. A., Topowijono., & Sulasmiyati, S. (2015). Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, Dan Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Sektor Properti, Real Estate, dan Building Construction yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2010-2013). Jurnal Administrasi Bisnis, 23(2), 1–7.
Rai Prastuti, N. K., & Merta Sudiartha, I. G. (2016). Pengaruh Struktur Modal, Kebijakan Dividen, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur. E-Jurnal Manajemen Unud, 5(3), 1572–1598.
Rasyid, A., Mahfudnurnajamuddin., Mas’ud, M., & Su’un, M. (2015). Effect of Ownership Structure, Company size and Profitability on Dividend Policy and Manufacturing Company’s value in Indonesia Stock Exchange. Australian Journal of Basic and Applied Sciences, 9(June), 618–624.
Riyanto, B. (2016). Dasar-Dasar Pembelajaraan Perusahaan. In Dasar-Dasar Pembelajaraan Perusahaan (Edisi 4, pp. 1–85). https://doi.org/10.1055/s-2008-1040325
Rudangga, I. G. N. G., & Sudiarta, G. M. (2016). Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Dan Leverage Terhadap Profitabilitas Dan Nilai Perusahaan. E-Jurnal Manajemen Universitas Udayana, 5(7), 4394–4422.
Sakdiah. (2019). Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan Dan Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen Dan Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Sektor Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2018). Jurnal Jurusan Tadris Ips, 10(2), 133–153.
Salehi, M., & Manesh, N. B. (2012). A Study of the Roles of Firm and Country on Specific Determinates in Capital Structure: Iranian Evidence. International Management Review, 8(2), 51–62. http://0-search.proquest.com.pugwash.lib.warwick.ac.uk/docview/1179003270?accountid=14888%0Ahttp://webcat.warwick.ac.uk:4550/resserv??genre=article&issn=15516849&title=International+Management+Review&volume=8&issue=2&date=2012-04-01&atitle=A+Study+of+the+
Siahaan, F. O. P. (2013). The Effect of Good Corporate Governance Mechanism, Leverage, and Firm Size on Firm Value. GSTF Journal on Business Review, 2(1), 137–142. https://doi.org/10.5176/2010-4804
Singapurwoko, A., & El-Wahid, M. S. M. (2011). The impact of financial leverage to profitability study of non-financial companies listed in Indonesia stock exchange. European Journal of Economics, Finance and Administrative Sciences, 32, 136–148.
Suardana, I. K., Endiana, I. D. M., & Arizona, I. P. E. (2020). Pengaruh profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Jurnal Kharisma, 2(2), 137–155.
Sugiyono. (2017). Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif dan R&D. ALFABETA, cv. https://doi.org/10.1055/s-2008-1040325
Sujarweni, V. W. (2015). Meotodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi. PUSTAKABARUPRESS. https://doi.org/10.1145/2505515.2507827
Sujarweni, V. W., Endang, M., & Retnani, L. (2014). Faktor - Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Hutang (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2009-2012). JBTI, V(1), 42–56.
Suwardika, I. nyoman A., & Mustanda, I. ketut. (2017). Pengaruh Leverage, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti. E-Jurnal Manajemen Unud, 6(3), 1248–1277.
Wiagustini, N. L. P. (2014). Manajemen Keuangan. In Manajemen Keuangan (Cetakan 1, pp. 3–375).
Wijaya, B. I., & Sedana, I. . P. (2015). Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Kebijakan Dividen Dan Kesempatan Investasi Sebagai Variabel Mediasi). E-Jurnal Manajemen Unud, 4(12), 253308.
Wulandari, N. M. I., & Wiksuana, I. G. B. (2017). Peranan Corporate Social Responsibility dalam Memoderasi Pengaruh Profitabilitas, Leverage dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan. E-Jurnal Manajemen Universitas Udayana, 6(3), 1278–1311.


















LAMPIRAN


 (
62
)
LAMPIRAN 1
PERHITUNGAN Price To Book Value (PBV)
Dalam penelitian ini Price To Book Value (PBV) menggunakan perhitungan rasio yang menunjukkan rasio harga terhadap nilai buku. Price To Book Value (PBV)  adalah rasio valuasi investasi yang sering digunakan oleh investor untuk membandingkan nilai pasar saham perusahaan dengan nilai bukunya. 
Pengukuran nilai perusahaan bermacam-macam diantaranya yakni menggunakan rumus Price to Book Value (PBV) (Siahaan, 2013). 


	Price To Book Value (PBV)

	KODE
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019

	ADES
	1.82
	1.53
	1.23
	1.13
	1.09

	BUDI
	0.26
	0.34
	0.35
	0.35
	0.36

	CEKA
	0.63
	0.90
	0.91
	0.79
	0.88

	CLEO
	3.19
	2.43
	2.57
	1.36
	1.53

	DLTA
	4.90
	3.95
	5.00
	4.00
	5.49

	ICBP
	2.00
	2.01
	2.11
	2.01
	2.00

	INDF
	3.05
	3.00
	2.00
	2.31
	2.00

	MLBI
	1.78
	2.28
	3.77
	2.86
	2.03

	MYOR
	2.25
	1.87
	2.14
	1.86
	1.63

	ROTI
	2.01
	1.62
	1.00
	0.98
	1.14

	SKBM
	1.57
	1.63
	2.21
	1.15
	1.68

	SKLT
	1.68
	1.72
	1.47
	2.05
	1.92

	STTP
	3.92
	1.58
	2.12
	2.98
	1.74

	TBLA
	2.95
	4.39
	3.54
	2.97
	2.99

	ULTJ
	4.07
	2.78
	3.56
	4.27
	3.43

	GGRM
	1.78
	2.11
	2.82
	2.57
	2.00

	HMSP
	3.51
	3.94
	4.13
	3.90
	3.80

	WIIM
	3.96
	3.93
	3.58
	2.29
	3.35

	DVLA
	1.50
	2.82
	2.97
	2.81
	3.93

	KAEF
	2.59
	2.72
	2.96
	3.57
	3.00

	KLBF
	1.66
	1.70
	1.70
	1.66
	2.55

	MERK
	2.41
	2.88
	2.99
	2.56
	2.78

	PEHA
	1.36
	1.10
	1.25
	1.60
	1.00

	PYFA
	1.59
	1.01
	1.90
	2.85
	1.85

	SCPI
	1.33
	2.09
	3.84
	3.66
	2.57

	SIDO
	1.18
	1.83
	1.26
	1.03
	1.69

	TSPC
	2.00
	2.91
	2.59
	2.00
	2.00

	KINO
	2.09
	2.02
	3.47
	5.83
	5.81

	TCID
	2.93
	2.41
	2.94
	2.53
	3.10

	UNVR
	2.48
	6.93
	4.44
	2.71
	6.67

	CINT
	5.32
	4.30
	7.26
	4.24
	5.23

	WOOD
	1.39
	1.21
	1.16
	1.31
	1.32



LAMPIRAN 2
PERHITUNGAN LEVERAGE
Dalam penelitian ini leverage menggunakan perhitungan rasio hutang terhadap ekuitas. Secara sistematis rumus untuk menghitung leverage adalah sebagai berikut (Pratama & Wiksuana, 2016). 

	LEVERAGE

	KODE
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019

	ADES
	25.45
	26.20
	23.97
	19.43
	3.20

	BUDI
	43.52
	45.76
	41.13
	43.14
	41.41

	CEKA
	44.05
	21.72
	18.45
	0.82
	0.67

	CLEO
	39.76
	40.46
	38.91
	4.35
	22.26

	DLTA
	81.67
	81.67
	81.67
	84.59
	84.59

	ICBP
	10.74
	7.06
	7.44
	5.99
	6.07

	INDF
	30.04
	27.28
	27.51
	30.60
	23.88

	MLBI
	23.80
	17.58
	11.95
	12.80
	12.08

	MYOR
	31.37
	29.61
	29.86
	34.15
	30.51

	ROTI
	36.74
	34.11
	24.50
	17.00
	16.18

	SKBM
	18.17
	24.08
	2.78
	9.67
	26.95

	SKLT
	18.60
	21.08
	24.91
	25.75
	23.58

	STTP
	31.93
	34.62
	23.13
	19.67
	8.00

	TBLA
	68.99
	72.85
	71.48
	70.72
	69.11

	ULTJ
	3.59
	2.31
	0.60
	1.93
	0.32

	GGRM
	32.38
	31.38
	30.86
	25.07
	22.14

	HMSP
	0.16
	0.20
	0.25
	0.25
	0.82

	WIIM
	21.03
	15.76
	6.34
	1.54
	3.80

	DVLA
	41.00
	42.00
	47.00
	40.00
	40.00

	KAEF
	9.45
	16.20
	33.13
	42.99
	45.21

	KLBF
	2,99
	8.31
	4.17
	4.42
	7.40

	MERK
	35.00
	28.00
	38.00
	144.00
	34.00

	PEHA
	33.93
	29.57
	33.20
	100.17
	123.65

	PYFA
	33.01
	26.28
	31.78
	19.35
	13.40

	SCPI
	9.33
	29.57
	73.62
	69.29
	56.48

	SIDO
	8.00
	8.00
	9.00
	15.00
	15.00

	TSPC
	2.10
	4.15
	5.84
	9.01
	10.40

	KINO
	44.69
	39.95
	27.51
	27.07
	40.72

	TCID
	21.00
	23.00
	27.00
	24.00
	26.00

	UNVR
	35.22
	50.87
	66.69
	20.27
	75.07

	CINT
	3.97
	2.83
	5.97
	5.80
	9.27

	WOOD
	49.62
	39.12
	34.36
	37.18
	47.75







LAMPIRAN 3
PERHITUNGAN PROFITBILITAS
Dalam penelitian ini profitabilitas dihitung dengan menggunakan Return On Asset (ROA). Secara sistematis rumus untuk menghitung profitabilitas adalah sebagai berikut  (Khafa & Laksito, 2015) :

	PROFITABILITAS

	KODE
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019

	ADES
	5.68
	7.88
	4.76
	6.15
	9.85

	BUDI
	0.68
	1.09
	1.40
	1.52
	1.92

	CEKA
	7.69
	17.15
	7.62
	7.23
	16.82

	CLEO
	1.42
	9.62
	8.93
	8.46
	12.58

	DLTA
	18.71
	22.69
	22.04
	23.61
	21.59

	ICBP
	11.00
	13.00
	11.00
	14.00
	14.00

	INDF
	3.34
	4.76
	4.87
	4.51
	5.09

	MLBI
	22.93
	44.87
	52.25
	45.36
	41.67

	MYOR
	11.00
	11.00
	11.00
	10.00
	11.00

	ROTI
	10.00
	10.00
	3.00
	3.00
	5.00

	SKBM
	5.88
	3.23
	2.03
	0.82
	0.23

	SKLT
	5.72
	4.37
	3.84
	4.64
	5.85

	STTP
	10.26
	8.20
	9.25
	10.26
	17.51

	TBLA
	2.37
	5.63
	7.22
	4.94
	3.93

	ULTJ
	16.07
	18.06
	15.04
	13.00
	16.97

	GGRM
	10.57
	10.56
	11.96
	11.47
	14.73

	HMSP
	27.00
	29.00
	29.00
	29.00
	27.00

	WIIM
	9.78
	7.87
	3.14
	4.12
	2.13

	DVLA
	8.00
	10.00
	10.00
	12.00
	12.00

	KAEF
	8.00
	6.00
	5.00
	5.00
	0.00

	KLBF
	15.00
	15.00
	15.00
	14.00
	13.00

	MERK
	23.00
	21.00
	18.00
	9.00
	9.00

	PEHA
	56.62
	57.89
	60.66
	8.69
	5.15

	PYFA
	1.86
	3.15
	4.36
	4.87
	4.95

	SCPI
	9.83
	9.28
	8.92
	8.50
	7.38

	SIDO
	16.00
	16.00
	15.00
	20.00
	23.00

	TSPC
	8.78
	8.33
	7.76
	6.69
	6.82

	KINO
	10.37
	5.56
	3.39
	4.40
	12.56

	TCID
	26.00
	7.00
	8.00
	7.00
	6.00

	UNVR
	37.00
	36.00
	54.00
	67.00
	36.00

	CINT
	7.56
	4.94
	6.32
	2.65
	1.40

	WOOD
	2.14
	5.52
	5.01
	5.68
	4.30



LAMPIRAN 4
PERHITUNGAN UKURAN PERUSAHAAN
Dalam penelitian ini ukuran perusahaan dihitung dengan menggunakan rasio yakni nilai (Ln) logaritma natural dari total aktiva sebuah perusahaan sebagai dasar pengukuran. Semakin besar rasio Ln maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut. Secara sistematis rumus untuk menghitung ukuran perusahaan adalah sebagai berikut (Sujarweni, dkk 2014) :
 (
Size = 
Ln .
 Total Aktiva
)
	UKURAN PERUSAHAAN

	KODE
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019

	ADES
	27.20
	27.37
	27.46
	27.50
	27.43

	BUDI
	28.81
	28.71
	28.71
	28.85
	28.73

	CEKA
	28.03
	27.99
	27.96
	27.79
	27.96

	CLEO
	26.86
	27.22
	27.22
	27.45
	27.85

	DLTA
	25.67
	25.65
	25.66
	25.98
	25.80

	ICBP
	29.42
	29.50
	29.55
	29.61
	29.51

	INDF
	32.15
	32.04
	32.11
	32.20
	32.20

	MLBI
	27.83
	27.91
	27.90
	28.09
	28.09

	MYOR
	28.78
	28.99
	29.13
	29.19
	28.95

	ROTI
	26.70
	26.49
	27.66
	26.99
	27.73

	SKBM
	27.36
	27.63
	28.12
	28.20
	28.23

	SKLT
	25.79
	25.85
	26.08
	26.40
	26.40

	STTP
	28.28
	28.48
	28.48
	28.60
	28.69

	TBLA
	29.86
	30.16
	30.30
	30.42
	30.49

	ULTJ
	28.90
	29.08
	29.28
	29.35
	29.52

	GGRM
	30.81
	30.71
	30.75
	30.72
	30.86

	HMSP
	29.14
	29.49
	29.50
	29.81
	30.17

	WIIM
	27.93
	27.93
	27.83
	27.86
	27.89

	DVLA
	26.41
	26.65
	26.81
	26.76
	26.81

	KAEF
	27.72
	28.16
	28.49
	28.46
	28.58

	KLBF
	28.49
	28.47
	28.43
	28.46
	28.58

	MERK
	25.61
	25.52
	25.94
	27.29
	26.32

	PEHA
	27.25
	27.51
	27.79
	28.26
	28.37

	PYFA
	25.80
	25.84
	25.80
	25.95
	25.97

	SCPI
	28.04
	27.96
	27.93
	28.12
	27.98

	SIDO
	25.94
	26.10
	26.06
	26.63
	26.75

	TSPC
	29.47
	29.52
	29.64
	29.69
	29.76

	KINO
	28.80
	28.82
	28.81
	28.91
	29.18

	TCID
	26.13
	26.12
	26.28
	26.15
	26.27

	UNVR
	29.95
	30.02
	30.16
	30.04
	30.20

	CINT
	26.67
	26.71
	26.89
	26.92
	26.98

	WOOD
	28.33
	28.76
	28.98
	29.15
	29.34
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