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Abstrak
Tujuan penelitian ini yaitu untuk membuktikan secara empiris pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur modal dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini bersifat kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pada sektor Perdagangan Eceran (Retail) sebanyak 11 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 sampai 2018. Metode pengumpulan data menggunakan teknik dokumentasi yang didasarkan pada laporan keuangan yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia melalui Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan Indonesian stock exchange (idx) periode 2017 sampai 2018. Hasil penelitian menunjukkan profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kata kunci: Nilai perusahaan, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, struktur modal

I. PENDAHULUAN
Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan nilai perusahaan yang baik dipengaruhi oleh kemampuan manajemen dalam melakukan pengelolaan perusahaan. Untuk nilai perusahaan serta menciptakan kemakmuran bagi pemilik dan pemegang saham, perusahaan mengharapkan manajer keuangan akan melakukan peningkatan yang lebih baik bagi perusahaan. Perusahaan dengan kinerja perusahaan yang baik akan mencerminkan nilai perusahaan yang baik juga, hal ini dapat tercermin dari harga sahamnya. Calon investor mendapatkan gambaran atas nilai aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan melalui harga saham. Apabila harga saham meningkat maka nilai perusahaan akan meningkat dan begitu juga sebaliknya. Informasi tersebut, berguna bagi investor dalam keputusan investasi (Anisyah dan Purwohandoko, 2017:35). Fenomena yang terrjadi sepanjang tahun 2015, PT Hero Supermarket Tbk (HERO) mencatatkan kerugian akibat penutupan operasi beberap gerai toko ritel yang dimiliki perseroan sebesar Rp 61,8 miliar, naik dari Rp 19 miliar pada tahun sebelumnya. Sepanjang tahun 2015, HERO telah menutup gerai convenience store Starmart sebanyak 50 gerai. Bahkan tahun ini, perseroan telah menyerah mengoperasikan gerai starmart. Per Desember 2015, total aset AGRO naik 3% menjadi Rp 8,04 triliun dari periode yang sama tahun sebelumnya. Jumlah liabilitasnya turun 0,4% yoy menjadi Rp 2,82 triliun dan ekuitasnya turun 4,3% yoy menjadi Rp 5,21 triliun. Dengan demikian, (HERO) harus bekerja keras untuk meningkatkan kembali nilai perusahaannya. profitabilitas merupakan gambaran dari kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan. Ukuran profitabilitas perusahaan dapat berbagai macam seperti : laba operasi, laba bersih, tingkat pengembalian invetasi/aktiva, dan tingkat pengembalian ekuitas pemilik. Robert (1997) mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas atau rasio rentabilitas menunjukan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.
Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek perusahaan. Likuiditas berguna untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membiayai dan memenuhi kewajiban atau utang pada saat ditagih atau jatuh tempo (Kasmir,2016:145). Perusahaan yang memiliki likuiditas yang baik maka dapat dikatakan memiliki kinerja yang baik oleh investor.
Berdasarkan teori struktur modal, apabila posisi struktur modal berada di atas target struktur modal optimalnya, maka setiap pertambahan hutang akan menurunkan nilai perusahaan. Struktur modal adalah proporsi pendanaan dengan hutang (debt financing) perusahaan. Dengan demikian, hutang adalah unsur dari struktur modal perusahaan. Struktur modal merupakan kunci perbaikan produktivitas dan kinerja 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. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar (Rahayu, 2018).

Kajian Teori
Teori Agensi (Agency Theory)
Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan hubungan keagenan di dalam teori agensi (agency theory) bahwa perusahaan merupakan kumpulan kontrak antara pemilik sumber daya ekonomis dan manajer yang mengurus penggunaan dan pengendalian sumber daya tersebut.
Teori agensi menunjukkan bahwa perusahaan dapat dilihat sebagai suatu hubungan konflik antara pemegang sumber daya. Suatu hubungan agensi muncul ketika satu atau lebih individu, yang disebut pelaku mempekerjakan satu atau lebih individu lain yang disebut agen, untuk melakukan layanan tertentu dan kemudian mendelegasikan otoritas pengambilan keputusan kepada agen. Hubungan utama agensi dalam bisnis adalah antara pemegang saham dengan manajer dan pemegang saham dengan debtholders. Ketika agensi terjadi, cenderung menimbulkan biaya agensi (biaya yang dikeluarkan dalam rangka untuk mempertahankan hubungan agensi yang efektif ). (Giriati, 2016).
II.	METODE PENELITIAN
Teknik Pengambilan Sampel
Teknik yang digunakan dalam pemilihan sample dalam penelitian ini adalahn metode purposive sampling. Metode ini adalah suatu metode pemilihan sampel yang disesuaikan dengan kriteria yang ditentukan oleh peneliti. Jumlah Sub Sektor Retail yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018 menjadi sampel dalam penelitian ini. Data bersumber dari laporan keuangan di Bursa Efek Indonesia melalui www.idx.co.id. Jumlah sampel adalah 11 perusahaan dengan 3 tahun penelitian, sehinggan data yang diperoleh sebanyak 33 sampel data. Metode Analisis Data
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis statistik. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal dan Ukuran perusahaan Nilai Perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan terlebih dahulu melakukan pengujian asumsi klasik yaitu uji Multikolinearitas, Heteroskedastisitas dan Autokorelasi serta lolos uji Normalitas Data.

III. HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Analisis Statistik Deskriptif
Adapun hasil analisis statistik deskriptif dapat dijabarkan pada tabel 3.1 sebagai berikut:

Tabel 3.1
Hasil Analisis Statistik Deskriptif
	Nilai Perusahaan
	Profibilitas
	Likuiditas
	Ukuran Perusahaan
	Strukur Modal

	Mean
	94.84533
	0.093953
	1.093729
	29.36520
	0.905319

	Median
	18.23500
	0.069264
	1.211041
	29.25010
	0.987069

	Maximum
	484.6000
	0.537953
	1.666382
	30.72958
	1.679519

	Minimum
	2.170000
	0.013710
	0.131460
	27.76341
	0.186988

	Std. Dev.
	164.9419
	0.108170
	0.432817
	0.705907
	0.495002

	Observation s
	
30
	
30
	
30
	
30
	
30


Sumber: Data Diolah Penulis, 2020

Dari output dapat dilihat bahwa sebagian besar variable di penelitian ini memiliki nilai standar deviasi yang seragam atau tidak variatif.

B. Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Adapun hasil pengujian uji normalitas yang tunjukkan pada gambar 3.1 sebagai berikut:

Gambar 3.1
Hasil Pengujian Uji Normalitas
[image: https://lh4.googleusercontent.com/c2Ss1z3f7Po9jLaLxav_HTs3q3fj5D8LGJJmiuTGy7oQ4fqyv3WtZ9ofpJEndtAB9yyuKstD95meOpUjsZKvems9Al6xSQ0jdU9Z92LN-OcrNtTp3jiF2wEvs2xqaOD9tAjd-Fa4HQ_9_hGj-Q]
Sumber : Eviews 9, data diolah peneliti, 2020

Berdasarkan hasil pengujian yang tunjukkan oleh gambar 3.1, diketahui bahwa probability signifikan lebih besar dari 0,05, maka dapat diambil kesimpulan bahwa data berdistribusi normal.

Uji Autokorelasi
Adapun hasil pengujian uji autokorelasi yang tunjukkan pada tabel 3.2 sebagai berikut:
Tabel 3.2
Hasil Pengujian Uji Autokorelasi
	Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

	F-statistic
	1.497484
	Prob. F(2,23)
	0.2447

	Obs*R-squared
	3.456401
	Prob. Chi-Square(2)
	0.1776


Sumber: Data diolah penulis, 2020

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan oleh tabel 3.2 diketahui bahwa nilai probability dari Obs*R-squared sebesar 0.1776 yang nilainya lebih besar dari 0.05 maka dapat disimpulkan bahwa penelitian ini terbebas dari autokorelasi.
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Uji Multikolinearitas


Tabel 3.3
Hasil Pengujian Uji Multikolinearitas


[image: https://lh4.googleusercontent.com/14SJY3l4ym2yMBjJrKavpDzhWcSH6TmcJsWNma9UPFg75qv3MveFY8hqkZ0RNs4qzvHJ_8_gp3GAv7nkfznsjw9DDt0EZgHFXx6ww-W6YUVHw5XUygl-PZTQeXUhD2ijqqdnYdp1f1q596jt7w]
Sumber : Eviews 9, data diolah peneliti, 2020

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan pada tabel 3.3, diketahui bahwa nilai sesuai dengan kriteria pengujian bahwa hasil dari uji multikolinearitas tidak ada nilai koefisien korelasi antar variabel yang lebih dari 0.9. maka dapat disimpulkan bahwa data tidak memiliki masalah multikolinearitas.


Uji Heteroskidatisitas


Tabel 3.4
Hasil Pengujian Uji Heteroskedastisitas

	Heteroskedasticity Test: Glejser

	F-statistic
	3.808977
	Prob. F(4,25)
	0.0150

	Obs*R-squared
	11.35993
	Prob. Chi-Square(4)
	0.1228

	Scaled explained SS
	8.031390
	Prob. Chi-Square(4)
	0.0904


Sumber : Eviews 9, data diolah penulis, 2020

Berdasarkan hasil pengujian yang tunjukkan oleh tabel 3.4, diketahui bahwa nilai probabilitas Obs*R- square sebesar 0.1228. Hal ini sesuai dengan kriteria pengujian uji white bahwa hasil dari uji white memiliki nilai probabilitas Obs*R- square lebih besar daripada signifikansi (0,6255>0,05). Maka dapat diambil kesimpulan bahwa data tidak memiliki masalah heteroskedasitas .

C. Analisis Regresi Linear Berganda
Adapun hasil regresi common effect model yang tunjukkan pada tabel 3.5 sebagai berikut:
Tabel 3.5
Hasil Regresi Common Effect Model

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	2386.311
	1220.114
	1.955809
	0.0618

	PROFITABILITAS
	-537.3332
	208.5278
	-2.576794
	0.0163

	LIKUIDITAS
	260.2963
	67.73942
	3.842612
	0.0007

	UKURAN PERUSAHAAN
	-78.15196
	43.75447
	-1.786148
	0.0862

	STRUKTUR MODAL
	-254.8575
	50.77797
	-5.019058
	0.0000


Sumber : Eviews 9, data diolah penulis, 2020

Nilai Perusahaan = 2386.311-537.3332 Prof+260.2963 Lik-78.15196 Uk-254.8575 SM
Dari persamaan regresi linier ganda yang digunakan dalam penelitian ini dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Konstanta dengan nilai sebesar 2386.311 menunjukan bahwa jika semua variable independen sama dengan nol (0) maka nilai perusahaan yang di lambangkan dengan NP bernilai 2386.311
2. Koefisien Profitabilitas sebesar -537.3332 artinya menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
3. Koefisien Likuiditas sebesar 260.2963 artinya menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positi terhadap nilai perusahaan.
4. Koefisien Ukuran Perusahaan sebesar -78.15196 artinya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan.
5. Koefisien Strukur modal sebesar -254.8575 artinya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan.


Uji Hipotesis Uji Statistik T




Tabel 3.6
Hasil Pengujian Uji T


	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	2386.311
	1220.114
	1.955809
	0.0618

	PROFITABILITAS
	-537.3332
	208.5278
	-2.576794
	0.0163

	LIKUIDITAS
	260.2963
	67.73942
	3.842612
	0.0007

	UKURAN_PERUSAHAAN
	-78.15196
	43.75447
	-1.786148
	0.0862

	STRUKTUR_MODAL
	-254.8575
	50.77797
	-5.019058
	0.0000












Sumber : Eviews 9, data diolah penulis, 2020

Pengujian Hipotesis
H1 : Profitabilitas (X1) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan(Y).
Berdasarkan hasil uji t, lebih besar daripada t tabel (-1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
H2 : Likuiditas (X2) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan(Y).
Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan bahwa t hitung 3.842612 lebih besar daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
H3 : Ukuran Perusahaan (X3) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan(Y).
Berdasarkan hasil uji t, ukuran perusahaan memiliki t hitung sebesar -1.786148 lebih kecil daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
H4 : Struktur Modal (X4) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan(Y).
Berdasarkan hasil uji t, strukur modal memiliki t hitung sebesar --5.019058 lebih kecil daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, strukur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Uji Koefisien Determinasi
Adapun hasil pengujian koefisien determinasi (R2 ) yang tunjukkan pada tabel 3.7 sebagai berikut:
Tabel 3.7
Hasil Pengujian Koefisien Determinasi (R2)

	R-squared
	0.620226
	Mean dependent var
	94.84533

	Adjusted R-squared
	0.559462
	S.D. dependent var
	164.9419

	S.E. of regression
	109.4770
	Akaike info criterion
	12.38032

	Sum squared resid
	299630.2
	Schwarz criterion
	12.61385

	Log likelihood
	-180.7048
	Hannan-Quinn criter.
	12.45503

	F-statistic
	10.20714
	Durbin-Watson stat
	1.261645

	Prob(F-statistic)
	0.000049
	
	



Sumber : Eviews 9, data diolah peneliti, 2020

Berdasarkan hasil pengujian,diketahui bahwa hasil adjusted R2 dari variabel-variabel independen dalam penelitian ini adalah sebesar 0.559462 atau 55,9%. Hal ini berarti bahwa 55,9%. dari nilai perusahaan dipengaruhi dan dapat dijelaskan oleh keempat variabel independen dalam penelitian ini. Sedangkan 54.1% lainnya dijelaskan oleh variabel-variabel lainnya diluar model regresi, seperti menambahkan variabel afiliasi group bisnis dan keberadaan komite audit.

Pembahasan
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji t yang disajikan dalam tabel 3.7 diatas, profitabiitas memiliki t hitung sebesar - 2.576794 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.0163. Hal ini menunjukkan bahwa t hitung lebih besar daripada t tabel (-1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh (Yanti & Darmayanti, 2019) yaitu profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan .
2. Pengaruh Likuiditas Terhaadap Nilai Perusahaan
Hasil uji t yang disajikan dalam tabel 4.7 diatas, likuiditas memiliki t hitung sebesar 3.842612 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.0007. Hal ini menunjukkan bahwa t hitung lebih besar daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian  (Putra & Lestari, 2016) menunjukan bahwa likuiditas, berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji t yang disajikan dalam tabel 4.7 diatas, ukuran perusahaan memiliki t hitung sebesar -1.786148 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.0862. Hal ini menunjukkan bahwa t hitung lebih kecil daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian (Putra & Lestari, 2016) menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
4. Pengaruh Strukur Modal Terhaadap Nilai Perusahaan
Hasil uji t yang disajikan dalam tabel 4.7 diatas, strukur modal memiliki t hitung sebesar -- 5.019058 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.0000. Hal ini menunjukkan bahwa t hitung lebih kecil daripada t tabel (1.1346740,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa, strukur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh (Putri, Evi Kumala 2017) yang meneliti variabel penelitian yaitu struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

IV. KESIMPULAN
1. Profitabilitas, likuiditas, struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Hasil adjusted R2 dari variabel-variabel independen dalam penelitian ini adalah sebesar 0.559462 atau 55,9%. Hal ini berarti bahwa 55,9%. dari nilai perusahaan dipengaruhi dan dapat dijelaskan oleh keempat variabel independen dalam penelitian ini. Sedangkan 54.1% lainnya dijelaskan oleh variabel-variabel lainnya diluar model regresi, seperti menambahkan variabel afiliasi group bisnis dan keberadaan komite audit.
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