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Abstrak
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Struktur Modal, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode waktu penelitian yang digunakan adalah 4 tahun yaitu periode 2016-2019. Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik Purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan diperoleh 14 perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regrensi data panel. Teknik analisis data menggunakan EViews 9.0. Hasil dari penelitian ini menyatakan Likuiditas dan Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Kualitas Laba. Sedangkan Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
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PENDAHULUAN
Nilai Perusahaan merupakan gambaran investor terhadap perusahaan. Nilai perusahan juga menjadi cerminan tingkat kestabilan dan tingkat resiko yang dihadapi perusahaan. Investor cenderung melаkukаn investаsi dаlаm perusahaan yаng memiliki lаbа stаbil dаn resiko yаng relаtif lebih rendаh (Sarah Maulida Primaputri, 2019). Hаrmono (2014:50) menjelаskаn bаhwа nilаi perusаhааn dаpаt diukur menggunаkаn nilаi hаrgа sаhаm di pаsаr berdаsаrkаn terbentuknyа hаrgа sаhаm perusаhааn di pаsаr, yаng merupаkаn refleksi penilаiаn oleh publik terhаdаp kinerjа perusаhааn secаrа riil. Menurut Hаrmono (2014:114) indikаtor dаlаm mengukur nilаi perusаhааn menggunаkаn vаriаbel Price to Book Vаlue (PBV), Price Eаrning Rаtio (PER), Eаrning Per Shаre (EPS), return sаhаm, hаrgа sаhаm pаdа periode t, Expected Return dаn Аbnormаl Return.
Fenomena yang berkaitan dengan nilai perusahaan salah satunya terjadi pada PT. Astra International .Tbk (ASII) yang tampaknya membuat investor kecewa, terkoreksi dengan kinerja keuangan perseroan yang terus melambat hingga Sembilan bulan pertama 2019. Berdasarkan data perdagangan Bursa Efek Indonesia (BEI) harga saham ASII turun 1,8% ke level Rp 6.825/unit. Volume saham yang ditransaksikan mencapai 1,89 juta unit senilai Rp 13,04 miliar. Investor asing tercatat membukukan jual bersih Rp 902,16 juta di seluruh pasar. Tekanan terhadap kinerja keuangan Astra selama sembilan bulan 2019 ini, telah membuat harga saham produsen otomotif ini ambles 17,02%. Astra mempublikasikan kinerja keuangan hingga kuartal III-2019. Perseroan mencatatkan laba bersih dalam 9 bulan pertama tahun ini atau per September 2019 sebesar Rp 15,87 triliun, turun 7,03% dari
periode   yang   sama   tahun   sebelumnya   sebesar   Rp   17,07   triliun.   Sumber   : https://www.cnbcindonesia.com/market/20191101101619-17-111919/saham-astra- terperosok-investor-kecewa-kinerja-q3-2019
Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang berjangka pendek tepat pada waktunya Sartono (2010:114). Likuiditas yang tinggi menunjukkan kekuatan perusahaan dari segi kemampuan untuk memenuhi hutang lancar dari harta lancar yang dimiliki sehingga hal ini meningkatkan kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan tersebut (Ni Kadek Ayu Sudiani, Ni Putu Ayu Darmayanti, 2016). (Bulan Oktrima, 2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaanyang diproksikan dengan Price Book Value (PBV). Sedangkat menurut (Ni Kadek Ayu Sudiani, Ni Putu Ayu Darmayanti, 2016) Likuiditas berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, pengaruh negatif ini dikarenakan apabila aktiva lancar semakin tinggi berarti ada dana yang mengganggur di perusahaan, yang mengakibatkan perusahaan tidak dapat secara optimal memakmurkan pemegang saham. Dan menurut (Anju S.M Galinggin , Fery Xaverius Aritonang , Herlina Novita, 2020) Hasil pengujian mengatakan secara parsial Likuiditas tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Struktur modal adalah proporsi pendanaan dengan hutang perusahaan. Perusahaan dengan tingkat pengembang usaha yang besar akan membutuhkan sumber dana yang besar, sehingga dibutuhkan tambahan dana dari pihak eksternal sebagai upaya untuk menambah kebutuhan dana dalam proses pengembangan usaha tersebut.Perusahaan dengan tingkat pengembangan usaha yang baik dalam jangka panjang akan memberikan keuntungan yang besar kepada investor. Hal ini akan berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan. Menurut penelitian (Bulan Oktrima, 2017) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang di proksikan dengan PBV, sedangkan menurut (Ignatius Leonardus Lubis , Bonar M Sinaga, dan Hendro Sasongko, 2017) struktur modah berpengaruh negative namun tidak signifikan. Dan menurut (Isabella Permata Dhani, A.A Gde Satia Utama,2017) Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal perusahaan yang berupa laba ditahan (retained earning) dan penyusutan (depreciation) dan dari eksternal perusahaan yang berupa hutang atau penerbitan saham baru (I Gusti Bagus Angga Pratama dan I Gusti Bagus Wiksuana, 2016). Leverage merupakan pemakaian utang oleh perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan (I Gusti Ngurah Gede Rudangga dan Gede Merta Sudiarta, 2016). (I Gusti Bagus Angga Pratama dan I Gusti Bagus Wiksuana, 2016) dalam penelitian nya menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan. Sedangkan menurut (Pt Indah Purnama Sari dan Nyoman Abundanti, 2016) dalam penelitiannya menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan dan menurut (Bhekti Fitri Prasetyorin, 2011) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan pembahasan latarbelakang dan permasalahan diatas maka judul penelitian yang diambil adalah “PENGARUH LIKUIDITAS, STRUKTUR MODAL DAN LEVERAGE TERHADAP KUALITAS LABA (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur sektor Aneka Industri yang terdapat di Bursa Efek Indonesia tahun 2016- 2019”

Kajian Teori
Teori Signal ( Signaling Teory ) adalah teori yang mengemukakan bahwa pihak eksekutif perusahaan memiliki informasi yang lebih baik dan cenderung untuk memberikan informasi tersebut kepada calon investor (Ross, 1977). Informasi merupakan bahan penting bagi investor sebelum menanamkan modal, melalui informasi dapat diketahui gambaran mengenai keadaan perusahaan baik saat ini, masa lalu, ataupun prospek masa depan perusahaan. Tanggapan para investor terhadap sinyal positif dan negatif sangat mempengaruhi kondisi pasar, investor akan bereaksi dengan berbagai cara dalam menanggapi sinyal tersebut (Fahmi 2016:295). Informasi yang relevan, akurat, tepat waktu, dan lengkap adalah hal penting yang harus dimiliki investor sebagai alat analisis dalam keputusan investasi di pasar modal (Affinanda, 2015).
Pada dasarnya salah satu tujuan utama perusahaan ialah memaksimalkam kekayaan atau nilai perusahaan. Van Horne dan Wachowicz (2012:4) menyebutkan dengan memaksimalkan laba perusahaan, seorang manajer dapat terus menunjukkan peningkatan laba hanya dengan menerbitkan saham dan menggunakan hasilnya untuk berinvestasi dalam Treasury bill (T-bill), hal tersebut dapat menyebabkan turunnya laba per lembar saham atau earning per share (EPS). Fahmi (2016:4) menyatakan memaksimumkan nilai perusahaan adalah bagaimana perusahaan atau pihak manajemen perusahaan mampu memberikan nilai yang maksimum pada saat perusahaan masuk ke pasar.

METODE PENELITIAN
Teknik Pengambilan Sampel
Teknik yang digunakan dalam pemilihan sample dalam penelitian ini adalah menggunakan metode purposive sampling. Metode ini adalah suatu metode pemilihan sampel yang disesuaikan dengan kriteria yang ditentukan oleh peneliti. Jumlah Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014- 2018 menjadi sampel dalam penelitian ini. Data bersumber dari laporan keuangan di Bursa Efek Indonesia melalui www.idx.co.id. Jumlah populasi sebanyak 51 perusahaan. Purposive sampling method, dengan kriteria sebagai berikut: (1)Perusahaan yang berturut– turut terdaftar di BEI periode 2016–2019, (2) Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam satuan mata uang Rupiah. Jumlah sampel adalah 14 dengan 4 tahun penelitian, sehinggan data yang diperoleh sebanyak 56 sampel data.

Variabel Penelitian Nilai Perusahaan (Y)
Nilai perusahaan merupakan sudut pandang investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Khoirul Bariyyah , Emmy Ermawati , Ratna Wijayanti DP, 2019). Pada penelitian ini Nilai Perusahaan diukur dengan menggunakan perhitungan Price Book Value (PBV). PBV dapat dihitung dengan menggunakan perhitungan
sebagai berikut:	Harga Saham
𝑃𝐵𝑉 = (Jumlah Ekuitas ∶ Jumlah Saham Beredar)

Likuiditas (X1)
Dalam penelitian ini Likuiditas diukur dengan menggunakan pendekatan Current Ratio (CR) dengan rumus :
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Struktur Modal (X2)
Dalam penelitian ini Struktur Modal diukur menggunakan rasio Debt Equity Ratio (DER). Dengan rumus sebagai berikut, :
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Leverage (X3)
Dalam Penelitian ini Leverage dihitung menggunakan rasio Debt to Assets Ratio.
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)Dengan rumus sebagai berikut :
Metode Analisi Data
Dalam penelitian ini, teknik analisis data menggunakan analisis regensi data panel dengan bantuan software pengelolaan data statistic yaitu Eviews 9.0. Adapun metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari :

Analisis Statistik Deskriptif
Analisis deskriptif merupakan analisis yang di gunakan untuk mendekripsikan dan memberi gambaran terhadap objek penelitian melalui data sampel yang sebagaimana adanya tanpa membuat analisis dan kesimpulan yang berlaku secara umum (Sugiyono, 2014). Data akan di deskripsikan dalam perhitungan statistic melalui nilai Mean, Median, Maximum, Minimum, Standard Deviation, Skewness, Kurtosis dan Jarque-Bera (Arry Eksandy, 2018).

Teknik Pemilihan Model Regresi Data Panel
Teknik pemilihan model regresi data panel terbagi menjadi 3 model yaitu uji chow, uji hausman dan uji lagrange multiplier.

Uji Chow
Uji Chow digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Common Effect Model (CEM) atau Fixed Effect Model (FEM). Pengujian
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ini dapat dilihat pada nilai Probabilitas (Prob) Cross-section F dan Cross-section chi-square dengan hipotesis sebagai berikut:
H0 : Model mengikuti CommonEffect Model (CEM). Ha: Model mengikuti Fixed Effect Model (FEM).

Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Random Effect Model (REM) atau Fixed Effect Model (FEM). Pengujian ini dapat dilihat pada nilai Probabilitas (Prob) Cross-section random dengan hipotesis sebagai berikut:
H0 : Model mengikuti Random Effect Model (REM). Ha : Model mengikuti Fixed Effect Random (FEM).

Uji Lagrange Multiplier
Uji Langrange Multiplier (LM) digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Random Effect Model (REM) atau Common Effect Model (CEM). Pengujian ini dapat dilihat pada nilai Probabilitas Breush-pagan dengan hipotesis sebagai berikut:
H0 : Model mengikuti Common Effect Model (CEM). Ha : Model mengikuti Random Effect Model (REM).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengujian Hipotesis
Berdasarkan hasil uji analisis regresi data panel yang dilakukan, berdasarkan hasil uji chow model yang dipilih ialah model fem yang menunjukan nilai Probabilitas CrossSection F dan Cross-Section chi-square yaitu sebesar 0,0000 < 0,05. Berdasarkan uji hausman dipilih model rem yang menunjukan nilai (Prob.) Cross-Section Random sebesar 0,1248<0,05 dan berdasarkan uji langrange multiplier dipilih model rem yang menunjukkan bahwa nilai probability dari Breusch-Pagan sebesar 0,0000 < 0,05. Dari ketiga hasil uji tersebut maka disimpulkan model analisis regresi yang dipilih dalam penelitian ini adalah model rem.
Dependent Variable: PBV
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	1.249232
	1.301878
	0.959562
	0.3417

	CR
	-0.034050
	0.231689
	-0.146964
	0.8837

	DER
	0.181960
	0.059834
	3.041094
	0.0037

	DAR
	-0.348153
	1.980522
	-0.175788
	0.8611


Effects Specification
S.D.	Rho
Cross-section random	1.136307	0.7460
Idiosyncratic random	0.663050	0.2540
Weighted Statistics



	R-squared
	0.175291
	Mean dependent var
	0.370354

	Adjusted R-squared
	0.127711
	S.D. dependent var
	0.728418

	S.E. of regression
	0.680316
	Sum squared resid
	24.06718

	F-statistic
	3.684175
	Durbin-Watson stat
	1.285725

	Prob(F-statistic)
	0.017608
	
	



Pembahasan Hasil Penelitian
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
Nilai t-statistic ukuran likuiditas sebesar -0,146964, sementara t Tabel dengan tingkat =5%, df (n-k) = 52 didapat nilai t Tabel sebesar 2,00664. Dengan demikian t-statistic Likuiditas (-0,146964) < t Tabel (2,00664) dan nilai Prob. 0,8837 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa variable likuiditas dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
 Nilai t-statistic Struktur Modal sebesar 3,041094, sementara t Tabel dengan tingkat
 = 5%, df (n-k) = 52 didapat nilai t Tabel sebesar 2,00664. Dengan demikian t-statistic Struktur Modal (3,041094) > t Tabel (2,00664) dan nilai Prob. 0,0037 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variable struktur modal (SM) dalam penelitian ini memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Nilai Koefiensi Regresi variabel struktur modal sebesar 0,181960 hal ini menggambarkan bahwa variable struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian setiap kenaikan satu satuan variable struktur modal maka akan menurunkan nilai variable nilai perusahaan (Konstanta = 1,249232) sebesar 0,181960. 
Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
Nilai t-statistic ukuran leverage sebesar -0,175788, sementara t Tabel dengan tingkat =5%, df (n-k) = 52 didapat nilai t Tabel sebesar 2,00664. Dengan demikian t-statistic Leverage (-0,175788) < t Tabel (2,00664) dan nilai Prob. 0,8611 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa variable likuiditas dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, struktur modal dan leverage terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan sample sebanyak 14 perusahaan dan periode waktu penelitian yang digunakan adalah 4 tahun yaitu periode 2016-2019, dan analisis data yang digunakan menggunakan analisis data panel. Berdasarkan analisis data yang dilakukan maka dapat disimpulkan sebagai berikut :
	1). Variable likuiditas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan dengan arah hubungan negatif terhadap nilai perusahaan. 2). Variable struktur modal mempunyai pengaruh yang signifikan dengan arah positif terhadap nilai perusahaan. 3). Variable leverage tidak mempunyai pengaruh yang signifikan dengan arah pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Saran
Berdasarkan hasil dari analisa atau penelitian ini, maka dapat dikemukakan saran- saran sebagai berikut : Diharapkan pada penelitian selanjutnya lebih dikembangkan lagi atau menambahkan beberapa variable lainnya yang diduga dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sector aneka industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas objek penelitian, tidak hanya pada perusahaan sector aneka industry saja karena memungkinkan ditemukan hasil dan kesimpulan yang berbeda jika dilakukan pada objek yang berbeda.
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Abstrak


 


Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Struktur Modal, dan Leverage 


terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek 


Indonesia (BEI). Periode waktu penelitian yang digunakan adalah 4 tahun yaitu periode 2016


-


2019. 


Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik Purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang 


telah ditetapkan diperoleh 14 perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang 


diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia. Me


tode analisis yang digunakan adalah analisis regrensi 


data panel. Teknik analisis data menggunakan EViews 9.0. Hasil dari penelitian ini menyatakan 


Likuiditas dan Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Kualitas Laba. Sedangkan Leverage 


berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.


 


Kata Kunci: Likuiditas, Struktur Modal, Leverage dan Nilai Perusahaan


 


 


PENDAHULUAN


 


Nilai Perusahaan merupakan gambaran investor terhadap perusahaan. Nilai perusahan juga 


menjadi cerminan tingkat kestabilan dan tingkat resiko yang dihadapi perusahaan. Investor cenderung 


melаkukаn investаsi dаlаm perusahaan yаng memiliki lаbа stаbil dаn resiko yаng relаtif lebih rendаh 


(Sarah Maulida Primaputri, 2019). Hаrmono (2014:50) menjelаskаn bаhwа nilаi perusаhааn dаpаt 


diukur menggunаkаn nilаi hаrgа sаhаm di pаsаr berdаsаrkаn terbentuknyа hаrgа sаhаm perusаhааn di 


pаsаr, yаng merupаkаn refleksi peni


lаiаn oleh publik terhаdаp kinerjа perusаhааn secаrа riil. Menurut 


Hаrmono (2014:114) indikаtor dаlаm mengukur nilаi perusаhааn menggunаkаn vаriаbel Price to 


Book Vаlue (PBV), Price Eаrning Rаtio (PER), Eаrning Per Shаre (EPS), return sаhаm, hаrgа sаhаm 


pаdа periode t, Expected Return dаn Аbnormаl Return.


 


Fenomena yang berkaitan dengan nilai perusahaan salah satunya terjadi pada PT. Astra 


International .Tbk (ASII) yang tampaknya membuat investor kecewa, terkoreksi dengan kinerja 


keuangan perseroan yang terus melambat hingga Sembilan bulan pertama 2019. Berdasarkan data 


perdagangan Bursa Efek Indonesia (BEI) harga saham ASII turun 1,8% ke level Rp 6.825/unit. 


Volume saham yang ditransaksikan mencapai 1,89 juta unit senilai Rp 13,04 miliar. Investor asing 


tercatat membukukan jual bersih Rp 902,16 juta di selur


uh pasar. Tekanan terhadap kinerja keuangan 


Astra selama sembilan bulan 2019 ini, telah membuat harga saham produsen otomotif ini ambles 


17,02%. Astra mempublikasikan kinerja keuangan hingga kuartal III


-


2019. Perseroan mencatatkan 


laba bersih dalam 9 bulan pertama tahun ini atau per September 2019 sebesar Rp 15,87 triliun, turun 


7,03% dari


 


periode   yang   sama   tahun   sebelumnya   sebesar   Rp   17,07   triliun.   Sumber   :


 


https://www.cnbcindonesia.com/market/20191101101619


-


17


-


111919/saham


-


astra


-


 


terperosok


-


investor


-


kecewa


-


kinerja


-


q3


-


2019


 


Likuiditas


 


merupakan


 


kemampuan


 


perusahaan


 


untuk


 


memenuhi


 


kewajiban


 


finansial yang 


berjangka pendek tepat pada waktunya Sartono (2010:114). Likuiditas yang


 


tinggi menunjukkan kekuatan 


perusahaan dari segi kemampuan untuk memenuhi hutang


 


lancar dari harta lancar yang dimiliki sehingga 


hal ini meningkatkan kepercayaan pihak


 


luar terhadap perusahaan tersebut (Ni Kadek Ayu Sudiani, Ni 


Putu Ayu Darmayanti,


 


2016). (Bulan Oktrima, 2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif 


terhadap


 


nilai


 


perusahaanyang


 


d


iproksikan


 


dengan


 


Price


 


Book


 


Value


 


(PBV).
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Sudiani,


 


Ni


 


Putu


 


Ayu


 


Darmayanti,


 


2016)


 


Likuiditas


 


berpengaruh


 


negatif


 


namun tidak 


signifikan terhadap nilai perusahaan, pengaruh negatif 


ini dikarenakan


 


apabila aktiva lancar semakin 


tinggi berarti ada dana yang mengganggur di perusahaan,


 


yang


 


mengakibatkan perusahaan tidak dapat 
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Abstrak 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Struktur Modal, dan Leverage 

terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Periode waktu penelitian yang digunakan adalah 4 tahun yaitu periode 2016-2019. 

Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik Purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang 

telah ditetapkan diperoleh 14 perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang 

diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regrensi 

data panel. Teknik analisis data menggunakan EViews 9.0. Hasil dari penelitian ini menyatakan 

Likuiditas dan Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Kualitas Laba. Sedangkan Leverage 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci: Likuiditas, Struktur Modal, Leverage dan Nilai Perusahaan 

 

PENDAHULUAN 

Nilai Perusahaan merupakan gambaran investor terhadap perusahaan. Nilai perusahan juga 

menjadi cerminan tingkat kestabilan dan tingkat resiko yang dihadapi perusahaan. Investor cenderung 

melаkukаn investаsi dаlаm perusahaan yаng memiliki lаbа stаbil dаn resiko yаng relаtif lebih rendаh 

(Sarah Maulida Primaputri, 2019). Hаrmono (2014:50) menjelаskаn bаhwа nilаi perusаhааn dаpаt 

diukur menggunаkаn nilаi hаrgа sаhаm di pаsаr berdаsаrkаn terbentuknyа hаrgа sаhаm perusаhааn di 

pаsаr, yаng merupаkаn refleksi penilаiаn oleh publik terhаdаp kinerjа perusаhааn secаrа riil. Menurut 

Hаrmono (2014:114) indikаtor dаlаm mengukur nilаi perusаhааn menggunаkаn vаriаbel Price to 

Book Vаlue (PBV), Price Eаrning Rаtio (PER), Eаrning Per Shаre (EPS), return sаhаm, hаrgа sаhаm 

pаdа periode t, Expected Return dаn Аbnormаl Return. 

Fenomena yang berkaitan dengan nilai perusahaan salah satunya terjadi pada PT. Astra 

International .Tbk (ASII) yang tampaknya membuat investor kecewa, terkoreksi dengan kinerja 

keuangan perseroan yang terus melambat hingga Sembilan bulan pertama 2019. Berdasarkan data 

perdagangan Bursa Efek Indonesia (BEI) harga saham ASII turun 1,8% ke level Rp 6.825/unit. 

Volume saham yang ditransaksikan mencapai 1,89 juta unit senilai Rp 13,04 miliar. Investor asing 

tercatat membukukan jual bersih Rp 902,16 juta di seluruh pasar. Tekanan terhadap kinerja keuangan 

Astra selama sembilan bulan 2019 ini, telah membuat harga saham produsen otomotif ini ambles 

17,02%. Astra mempublikasikan kinerja keuangan hingga kuartal III-2019. Perseroan mencatatkan 

laba bersih dalam 9 bulan pertama tahun ini atau per September 2019 sebesar Rp 15,87 triliun, turun 

7,03% dari 

periode   yang   sama   tahun   sebelumnya   sebesar   Rp   17,07   triliun.   Sumber   : 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20191101101619-17-111919/saham-astra- 

terperosok-investor-kecewa-kinerja-q3-2019 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang 

berjangka pendek tepat pada waktunya Sartono (2010:114). Likuiditas yang tinggi menunjukkan kekuatan 

perusahaan dari segi kemampuan untuk memenuhi hutang lancar dari harta lancar yang dimiliki sehingga 

hal ini meningkatkan kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan tersebut (Ni Kadek Ayu Sudiani, Ni 

Putu Ayu Darmayanti, 2016). (Bulan Oktrima, 2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaanyang diproksikan dengan Price Book Value (PBV). Sedangkat menurut (Ni 

Kadek Ayu Sudiani, Ni Putu Ayu Darmayanti, 2016) Likuiditas berpengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan, pengaruh negatif ini dikarenakan apabila aktiva lancar semakin 

tinggi berarti ada dana yang mengganggur di perusahaan, yang mengakibatkan perusahaan tidak dapat 

