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Abstract

The purpose of this study was to determine the effect of Company Size as proxied by Total
Asset (Ln Total Asset) (X1) on Firm Value as proxied by PBV (Price Book Value) (Y) through
Profitability, which is proxied by ROA (Return On Asset) (Z ) as an intervening variable in
the Food and Beverage Subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for
the 2013 - 2017 period. The population used in this study are all companies. The food and
beverage subsector listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2013 - 2017. The
samples of this study were 12 companies from 19 total population using purposive
sampling method. The data analysis method used in this study is the causal step method
and data testing was carried out with the help of SPSS 22 software. The results of this study
indicate that: (1) Firm Size has no effect on Firm Value, (2) Firm Size has a positive effect
on Firm Value, (3) Profitability has a positive and significant effect on Firm Value, (4)
Profitability is not able to mediate the effect of Size. Company to Firm Value.

Keywords: Company Value, Company Size, Profitability
Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan yang
diproksikan dengan Total Aset (Ln Total Asset) (X1) terhadap Nilai Perusahaan yang
diproksikan dengan PBV (Price Book Value) (Y) melalui Profitabilitas yang diproksikan
dengan ROA (Return On Asset) (Z) sebagai variabel intervening pada Perusahaan
Subsektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013 —
2017. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan. Subsektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 2017.
Sampel penelitian ini berjumlah 12 perusahaan dari 19 jumlah populasi dengan
menggunakan metode purposive sampling. Metode analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah metode kausal step dan pengujian data dilakukan dengan bantuan
software SPSS 22. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa: (1) Ukuran Perusahaan tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, (2) Ukuran Perusahaan berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan, (3) Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan, (4) Profitabilitas tidak mampu memediasi hubungan pengaruh Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas
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PENDAHULUAN

Berkembangnya bisnis pada saat ini sangatlah cepat. Satu per satu perusahaan mulai
tumbuh serta berkembang pada setiap usaha yang mereka jalani. Berbagai cara pun telah
dilakukan oleh setiap perusahaan untuk bersaing dalam memberikan suatu produk dengan
keunggulannya masing-masing. Didalam menjaga keberlangsungan perusahaan itu sendiri,
perusahaan dituntut memiliki kemampuan untuk bertahan serta dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Kosimpang et.al (2017) mengatakan bahwa perusahaan yang go public memiliki
tujuan utama menghasilkan laba. Laba yang dihasilkan tersebut berguna untuk meningkatkan
kemakmuran dan kesejahteraan pemegang saham dimana dapat dilihat melalui nilai
perusahaan.

Dalam penelitian ini nilai perusahaan diproksikan menggunakan price book value (PBV).
Tingginya PBV pada suatu perusahaan akan memberikan dampak yang baik, yang mana akan
memberikan sinyal positif bagi pihak luar seperti investor untuk berinvestasi sehingga
perusahaan akan mendapatkan tambahan modal didalam aktivitas operasionalnya. Menurut
Damodaran (2001) dalam Chasanah dan Adhi (2017) rasio PBV mempunyai beberapa
keunggulan diantaranya seperti nilai bukunya merupakan ukuran yang memiliki tingkat
kestabilan yang mana dapat dibandingkan dengan harga pasar dan perusahaan yang
memiliki laba negatif tidak dapat diperhitungkan dengan PER dapat dievaluasi dengan
menggunakan rasio PBV.

Penelitian ini berfokus pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode penelitian yaitu 2013-2017. Alasan dalam
pemilihan objek dari perusahaan sub sektor makanan dan minuman ini karena perusahaan
tersebut sangat banyak diminati oleh investor maupun konsumen. Bagi investor perusahaan
sub sektor makanan dan minuman ini dilihat stabil dan tidak terpengaruhi oleh musim ataupun
perubahan ekonomi, sedangkan bagi konsumen perusahaan sub sektor makanan dan minuman
ini sebagai perusahaan yang dapat menghasilkan kebutuhan pokok, sehingga dalam
berinvestasi sub sektor makanan dan minuman ini dinilai memiliki prospek yang baik dan terus
berkembang setiap tahunnya.

Berikut grafik rata-rata perkembangan nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman periode 2013-2017 :
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Gambar 1. Pergerakan Rata-Rata Nilai Perusahaan (PBV) Pada Perusahaan Subsektor
Makanan dan Minuman Periode 2013 - 2017
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Berdasarkan gambar 1. diatas terlihat bahwa perkembangan nilai perusahaan yang
diproksikan oleh PBV pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017 mengalami fluktuasi cenderung menurun. Seperti yang
kita lihat bahwa pada tahun 2013 rata- rata PBV sebesar 5,05, pada tahun 2014 mengalami
kenaikan menjadi 6,87, namun pada tahun 2015 mengalami penurunan yang cukup tajam
menjadi 4,27, kembali pada tahun 2016 mengalami kenaikan menjadi 6,02 dan di tahun 2017
mengalami penurunan kembali menjadi 4,60.

Penurunan nilai perusahaan (PBV) akan mengakibatkan ketidakpercayaan bagi investor
dalam menanamkan modalnya, sehingga perusahaan harus segera memperbaiki penyebab
terjadinya penurunan nilai perusahaannya. Melihat tren penurunan nilai perusahaan (PBV)
diatas berdasarkan teori dan penelitianterdahulu terdapat faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Gultom et.al (2013) menyatakan bahwa faktor-faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya struktur modal, likuiditas, ukuran
perusahaan dan profitabilitas.

Beberapa penelitiaan terdahulu seringkali menghubungkan nilai perusahaan dengan
ukuran perusahaan. Hubungan ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan di jelaskan oleh
Ernawati dan Widyawati (2015) yang membuktikan bahwa semakin besar ukuran perusahaan
maka semakin tinggi nilai perusahaan. Hasil yang berbeda ditunjukan oleh Rahmawati et.al
(2015) membuktikan bahwa variabel ukuran perusahaan secara negatif mempengaruhi nilai
perusahaan, Sementara penelitian Manoppo dan Arie (2016) membuktikan bahwa ukuran
perusahaan yang besar tidak bisa menjamin nilai perusahaannya tinggi.

Berdasarkan fenomena data pada subsektor makanan dan minuman yang ditandai
terjadinya perkembangan yang sangat fluktuasi, kemudian adanya perbedaan hasil dari
penelitian sebelumnya terkait hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan,
dilakukan penelitian untuk mengkaji lebih jauh hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan, dengan memasukan profitabilitas sebagai variabel intervening, studi empirik pada
perusahaan Subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2013 - 2017.

Secara khusus, tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui performa perusahaan
subsector makanan dan minuman di tahun 2013-2017, lebih rinci dijabarkan sebagai berikut
:Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 20177
1. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap profitabilitas pada perusahaan sub

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 —2017?
2. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 20177
3. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh dari ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013 —2017?

TINJAUAN PUSTAKA & PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Signalling Theory

Menurut Fahmi (2014:295) Signaling theory adalah teori yang mengenai terjadinya
naik turunnya haa pasar, sehingga akan memberikan pengaruh pada keputusan investor
dalam mengambil keputusan.Teori sinyal bertujuan untuk mengurangi asimetri informasi
antara perusahaan dengan pihak luar, perbedaan informasi ini terjadi karena adanya
pengetahuan yang berbeda tentang sesuatu atau pandangan. Sehingga informasi tersebut
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dapat mempengaruhi keputusan pihak luar perusahaan dalam mengambil keputusan. (Stiglitz,
2002) dalam Prabowo et al (2016).
Critical Resources Theory

Teori critical resource menekankan pada suatu pengendalian yang dilakukan oleh
pemilik perusahaan terhadap sumber daya perusahaan seperti asset, technology, intellectual
property sebagai faktor-faktor yang dapat menentukan firm size (skala perusahaan). Teori
critical resources juga mengindikasikan bahwa semakin besar skala perusahan maka
profitabilitas juga akan meningkat. Kusuma (2005).

Nilai Perusahaan

Perusahaan (firm) merupakan suatu organisasi yang menggabungkan dan
mengorganisasikan berbagai sumber daya dengan tujuan untuk memproduksi barang dan/atau
jasa untuk dijual. Tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan
adalah kinerja perusahaan yang dicerminkan pada harga saham yang dibentuk oleh permintaan
dan penawaran di pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja
perusahaan (Harmono, 2011).

Nilai perusahaan dapat diindikasikan oleh sejumlah variabel atau sinyal yang melekat
pada perusahaan tersebut. Jika pemilik tidak mampu menyiratkan nilai perusahaannya, maka
perusahaan hanya akan menerima kompensasi sebesar nilai rata-ratanya. Hal tersebut
mengakibatkan jika perusahaan perusahaan yang berkualitas baik, nilai yang akan diterima di
bawah nilai sebenarnya, sedangkan perusahaan yang berkualitas buruk akan menerima nilai di
atas nilai sebenarnya (Gumanti, 1998).

Price Book Value (PBV)

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio yang membandingkan antara harga pasar per
saham dengan nilai buku per saham. Semakin tinggi rasio Price to Book Value (PBV) ini
menunjukan perusahaan semakin dipercaya oleh investor. Sutrisno (2013:231) Price Book
Value diukur dengan rumus:

PRV = _Harga pasar per saham
Nilai buku per saham

Ukuran Perusahaan
Pengertian Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan gambaran mengenai besar kecilnya suatu perusahaan
yang ditunjukan dalam bentuk total aktiva, jumlah penjualan dan rata-rata penjualan (Riyanto,
2011:305) dalam Primantara dan Dewi (2016). Semakin besar total asset yang dimiliki
perusahaan maupun penjualan yang didapatkan suatu perusahaan maka semakin besar pula
ukuran suatu perusahaan. Semakin besar asset perusahaan berarti semakin besar modal yang
ditanam, sementara semakin banyak penjualan maka semakin tinggi juga perputaran uang
di dalam perusahaan. Sujoko (2007) dalam Ernawati dan Widyawati (2015)

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecil
perusahaan menurut berbagai cara, antara lain total aktiva, penjualan, dan nilai pasar saham,
Nurminda et al (2017). Selain itu, menurut Sujoko dan Soebiantoro (2007) dalam Solikhin et al
(2015) ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang nampak dalam
nilai total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun.

Logaritma Natural dari Total Aset

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat
dinyatakan dengan total asset. Ukuran perusahaan dinilai dengan log of natural total assets.
Hal ini dilakukan karena ukuran perusahaan yang dilihat dari total aset dinyatakan dalam jutaan
rupiah sehingga membuat digit data terlalu besar, nilai, dan sebarannya yang juga besar
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dari variabel lain sehingga dapat menyebabkan fluktuasi data yang berlebihan. Ernawati dan
Widyawati (2015). Rumus menghitung rasio ini adalah sebagai berikut:

Ukuran Perusahaan = Ln. Total Asset

Profitabilitas
Pengertian Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Sartono (2012:122).
Menurut Harmono (2011:234) profitabilitas adalah tingkat kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba atau bisa diartikan tingkat kemampulabaan, profitabilitas digunakan untuk
mengukur kinerja suatu perusahaan yang ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasi
perusahaan dalam memperoleh laba.

Menurut Mulyawan (2015:115) profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan
mendapatkan laba melalui sumber yang dimiliki, penjualan, kas, asset dan modal. Selain itu
menurut Kasmir (2013:196) rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan, hal ini ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan
investasi.

Return On Asset (ROA)

Return on Assets atau pengembalian investasi, sejauh mana investasi yang telah
ditanamkan mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan
dan investasi tersebut sebenarnya sama dengan asset perusahaan yang ditanamkan atau di
tempatkan. Fahmi (2013:82) Rumus Return On Asset adalah:

Earning After Tax
ROA =
Total Assets

Keterangan:
Earning After Tax = Laba Setelah Pajak
Total Assets = Total Aktiva

Kerangka pemikiran

Hubungan ukuran perusahaan terhadap profitabilitas dibangun dengan teori critical
resources. Kumar et al Zingales (2001) dalam Laksitaputri (2012) teori critical resources
menyebutkan bahwa semakin besar skala perusahaan maka profitabilitas yang akan dihasilkan
juga semakin tinggi. Hal yang sama juga dikemukan Ardiana dan Chabachib (2018) critical
resources theory menjelaskan bahwa semakin besar skala perusahan maka profitabilitas
perusahaan tersebut juga akan ikut meningkat.

Hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dibangun dengan signaling theory.
Batacarya (1979) dalam Ayu dan Suarjaya (2017) signaling theory menjelaskan bahwa
peningkatan profitabilitas dapat memberikan sinyal positif kepada investor berkaitan dengan
pertumbuhan prospek usaha di masa mendatang, sehingga perusahaan yang mempunyai
profitabilitas yang tinggi dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal yang sama juga dikemukakan
oleh Widiastari dan Yasa (2018) signaling theory menjelaskan bahwa profitabilitas yang tinggi
dapat dijadikan sebagai sinyal positif oleh investor sehingga akan meningkatkan transaksi
permintaan sahamnya pada perusahaan tersebut, yang akan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan.
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Hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dibangun dengan signaling
theory. Batacharya (1979) dalam Lumapow dan Tumiwa (2017) signaling theory menjelaskan
bahwa perusahaan besar dapat dengan mudah mengakses ke pasar modal, adanya kemudahan
tersebut ditangkap oleh investor sebagai sinyal positif yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Hal yang sama juga dikemukakan Widiastari dan Yasa (2018) berdasarkan signaling
theory menjelaskan bahwa dimana ukuran perusahaan yang besar maka akan meningkatkan
nilai perusahaan. Hal ini karena perusahaan besar cenderung memiliki kondisi keuangan yang
lebih stabil dan lebih mudah mendapatkan sumber pendanaan sehingga akan lebih menarik bagi
investor untuk membeli sahamnya sehingga akan mendorong naiknya nilai perusahaan

Berdasarkan penjelasan yang telah dikemukakan diatas, maka berikut ini kerangka
pemikiran pada penelitian ini:

H2 PROFITABILITAS H3
/ (21) \
UKURAN H1
PERUSAHAAN
(X) NILAI PERUSAHAAN
)

Gambar 2. Kerangka Pemikiran

Pada Gambar 2. diatas, terdapat skema kerangka pemikiran yaitu pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan yang mengindikasikan terdapat variabel lain yang dapat
memediasi. Dalam hal ini penulis memasukkan profitabilitas sebagai variabel yang diduga dapat
memediasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Hipotesis
Ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Hubungan ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan secara teoritis dijelaskan dengan
signaling theory bahwa perusahaan besar dapat dengan mudah mengakses ke pasar modal.
Kemudahan untuk mengakses ke pasar modal berarti perusahaan memiliki fleksibilitas dan
kemampuan untuk mendapatkan dana, karena kemudahan aksebilitas ke pasar modal dan
kemapuannya untuk memunculkan dana lebih besar. Adanya kemudahan tersebut ditangkap
oleh investor sebagai sinyal positif dan prospek yang baik sehingga ukuran perusahaan. bisa
memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan. Nuraina (2012). Hal yang sama diungkapkan
Nurhayati (2013) berlandaskan signaling theory yang menjelaskan bahwa perusahaan besar
dapat dengan mudah mengakses ke pasar modal sehingga kemampuan untuk mendapatkan
dana akan lebih mudah, adanya kemudahan tersebut ditangkap oleh investor sebagai sinyal
positif sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Secara empiris hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dijelaskan oleh
Siahaan (2013) mengkaji tentang pengaruh mekanisme good corporate governance, leverage
dan ukuran perusahaan pada nilai perusahaan. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2007 — 2011. Metode
analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian
membuktikan bahwa ukuran perusahaan yang besar dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka dapat dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:

H1: Ukuran perusahaan yang besar dapat meningkatkan nilai perusahaan
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Ukuran perusahaan terhadap profitabilitas

Hubungan ukuran perusahaan terhadap profitabilitas secara teoritis di jelaskan dengan
teori critical resources, Laksitaputri (2012) teori critical resources menyebutkan bahwa semakin
besar skala perusahaan maka profitabilitas yang akan dihasilkan juga semakin tinggi. Hal yang
sama juga dikemukan Ardiana dan Chabachib (2018) critical resources theory menjelaskan
bahwa semakin besar skala perusahan maka profitabilitas juga akan meningkat

Secara empiris hubungan ukuran perusahaan terhadap profitabilitas dijelaskan oleh
Pervan dan Visie (2012) mengkaji tentang Influence of firm size on its business success. Populasi
yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar pada Badan Keuangan
Kroasia periode 2002 -2010. Hasil penelitian membuktikan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Penelitian yang dilakukan oleh Mule et al (2015) mengkaji tentang Corporate size:
Profitability and market value: An conometric panel analysis of listed firms in Kenya. Populasi
yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Nairobi
(NSE) periode 2010-2014. Hasil penelitian membuktikan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu diatas, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H2 : Ukuran perusahaan yang besar dapat meningkatkan profitabilitas

Profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan secara teoritis dijelaskan dengan
signaling theory, signaling theory menjelaskan bahwa profitabilitas memberikan sinyal positif
bagi investor, karena perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi dipercaya dapat memberikan
pengembalian yang tinggi sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Chandra dan Djajadikerta
(2017). Hal yang sama diungkapkan Sofia dan Akhmadi (2018) bahwa perusahaan yang profitable
memberikan sinyal positif bagi investor bahwa perusahaan tersebut tidak mudah mengalami
kebangkrutan yang ditunjukan dengan adanya peningkatan harga saham yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Secara empiris hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dijelaskan oleh Rizgia
et al (203) mengkaji tentang Effect of managerial pwnership, financial leverage, profitability firm
size and investment opportunity on dividend policy and firm value. Populasi yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Perusahaan manufaktur yang terdafar di Bursa Efek Indonesia
periose 2006 — 2011. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analsis
jalur (path analysis). Hasil penelitian ini membuktikan bahwa profitabilitas yang tinggi dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian juga dilakukan oleh Frederik et al (2015) mengkaji mengenai analsiis
profitabilitas, kebijakan hutang dan price earning ratio terhadap nilai perusahaan. Populasi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan retail trade yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2011 — 2013. Metode analsiis data yang digunakan adalah analsiis regresi
linear berganda. Hasil penelitian ini membuktikan bawha semakin tinggi profitabilitas maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Penelitian Rasyid et al (2015) mengkaji tentang Effect ownership structure, company size
and profitability on deviden policy and manufacturing copany’s value in Indonesia Stock
Exchange. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2011 - 2013. Metode analsis data yang digunakan adalah
struktural (SEM) dengan metode kemungkinan maksimum dan AMOS. Hasil penelitian ini
membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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Sucuachi dan Cambarihan (2016) mengkaji tentang influence of profitability to the firm
value of diversified companies in the Philippines. Populasi yang digunkan dalam penelitian ini
adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Filipina (PSE) tahun 2014. Hasil penelitian ini
membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka dapat dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:
H3 : Semakin tinggi profitabilitas maka akan meningkatkan nilai perusahaan

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian

Berdasarkan jenis-jenis penelitian yang ada, penelitian ini dikategorikan ke dalam jenis
penelitian yang sesuai dengan sifat eksplanasi ilmu, dimana menurut cakupan ekplanasi itu
sendiri dibedakan atas penelitian kausalitas dan nonkausalitas komparatif. Penelitian
kausalitas vyaitu penelitian yang bertujuan untuk mencari hubungan sebab-akibat dari
berbagai variabel yang dilanjutkan oleh manajemen. Sedangkan penelitian nonkausalitas
komparatif yaitu penelitian yang dilakukan dengan membandingkan beberapa situasi untuk
diteliti apa penyebab dari perbedaan situasi tersebut (Ferdinand,2013:7).

Dalam penelitian ini, jenis penelitian yang digunakan yaitu jenis penelitian kausalitas,
karena dalam penelitian ini memuat variabel independen sebagai variabel yang mempengaruhi
dan variabel dependen sebagai variabel yang dipengaruhi. Penggunaan jenis penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari variabel X, serta variabel intervening (M) terhadap
variabel Y, dimana variabel X nya likuiditas, variabel interveningnya profitabilitas, serta
variabel Y nya yaitu nilai perusahaan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan untuk menganalisis pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen. Pengujian hipotesis ini menggunakan uji statistik t yang mana
uji t ini bertujuan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel bebas
secara individual dalam menerangkan variasi variabel terikat (Ghozali,2016:97).
Uji Parsial Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam hipotesis ini uji t (parsial) bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, dengan hipotesis sebagai berikut:

H; : ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

Tabel 1. Hasil Uji t Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 1.216 1.013 1.200 .236
Lag_LnTAl -.072 .240 -.043 -.300 .765

Dependent Variable: Lag_PBV1
Sumber: Data sekunder diolah

Berdasarkan tabel uji parsial diatas, maka diperoleh nilai t hitung adalah sebesar -
0,072, sedangkan nilai t tabel dengan taraf nyata 5% dan juga df 50 (51-1) adalah sebesar
-1,67591 serta nilai signifikansinya adalah sebesar 0,765. Hasil tersebut menunjukkan
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bahwa nilai -t hitung > -t tabel (-0,072 > -1,67591) dengan nilai signifikansi > 0,05 (0,765
> 0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa H, ditolak yang berarti ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap profitabilitas.

a. Uji Parsial Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas

Tabel 2. Hasil Uji t Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 6.209 4.502 1.379 174
Lag_LnTA2 -.106 475 -.032 -.222 .825

a. Dependent Variable: Lag_ROA2
Sumber: Data sekunder diolah

Berdasarkan tabel uji parsial diatas, maka diperoleh nilai t hitung adalah sebesar -0,107,
sedangkan nilai t tabel dengan taraf nyata 5% dan juga df 50 (51-1) adalah sebesar -1,67591
serta nilai signifikansinya adalah sebesar 0,825. Hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai -t hitung
> -t tabel (-0,107 > -1,67591) dengan nilai signifikansi > 0,05 (0,825 > 0,05). Sehingga dapat
disimpulkan bahwa H2 ditolak yang berarti ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas.

b. Uji Parsial Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 3. Hasil Uji t Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) .085 1.123 .075 .940
LAG_LnTA3 .130 226 .080 .576 .567
LAG_ROA3 132 .047 .390 2.797 .007

a. Dependent Variable: LAG_PBV3
Sumber: Data sekunder diolah

Berdasarkan tabel uji parsial diatas, maka diperoleh nilai t hitung adalah sebesar 2,797,
sedangkan nilai t tabel dengan taraf nyata 5% dan juga df 50 (51-1) adalah sebesar 1,67591
serta nilai signifikansinya adalah sebesar 0,007. Hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai t
hitung > t tabel (2,797 > 1,67591) dengan nilai signifikansi < 0,05 (0,007 < 0,05). Sehingga
dapat disimpulkan bahwa H3 diterima yang berarti Profutabiltas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

c. Mendeteksi Pengaruh Mediasi

Berdasarkan hasil analisis pada coeffisients sebelumnya maka dibuat model hasil analisis
sebagai berikut :
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Profitabilitas (M)
a=0,106 b=0.132

sig =0.825 sig = 0,007

Nilai Perusahaan

(Y)

Ukuran
Perusahaan (X) c =0.130, sig = 0,567

c=0.072, sig =0.765 )|

Gambar 3. Regresi Model Moderasi

Berdasarkan hasil analisis diatas menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas dan variabel profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini kriteria mediasi tidak terpenuhi, sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel M (profitabilitas) tidak dapat dinyatakan sebagai variabel mediasi antara ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening pada perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 2017, dapat
disimpulkan bahwa:

1. Hasil pengujian hipotesis pertama memperlihatkan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.

2. Hasil pengujian hipotesis kedua memperlihatkan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis kedua yang
diajukan diterima.

3. Hasil pengujian hipotesis diperoleh diperoleh bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis ketiga yang diajukan
diterima.

4. .Profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.

Saran
Berdasarkan hasil penelitian serta pembahasan dalam penelitian ini, maka dapat
dikemukakan beberapa saran untuk kepentingan lebih lanjut antara lain:

1. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan variabel intervening lain yang dianggap
mampu memediasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.Disarankan
untuk menambah jumlah sampel penelitian dengan periode pengamatan yang lebih
lama dan terbaru. Hal ini diharapkan mampu menunjukan hasil yang lebih baik yang
mendekati kondisi sesunggunya, atau hasil yang berbeda namun mendekati kondisi
sesungguhnya.

2. Penelitian selanjutnya tidak terbatas pada variabel ukuran perusahaan, profitabilitas,
sehingga mampu mengukur nilai perusahaan secara lebih komprehensif.
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