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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui gambaran dan pengaruh likuiditas, leverage,
profitabilitas, pertumbuhan penjualan dan nilai perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor Pulp dan Kertas yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan analisis deskriptif kualitatif
dan analisis deskriptif kuantitatif. Objek penelitian ini adalah Perusahaan Sub Sektor Pulp dan Kertas yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. Pengumpulan data dilakukan dengan metode
dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan uji asumsi Klasik, analisis regresi linear berganda, analisis regresi
linear sederhana, koefisiean korelasi dan determinasi dan uji hipotesis. Pengujian dilakukan dengan
menggunakan program SPSS versi 21. Hasil penelitian ini dapat disimpulkan sebagai hasil uji analisis koefisien
korelasi menyatakan bahwa terdapat hubungan yang kuat antara likuiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan dengan nilai perusahaan. Hasil uji F (simultan) H, ditolak artinya likuiditas, leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan teirhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Sub Sektor Pulp dan Kertas yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Kata kunci: Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan dan Nilai Perusahaan

Effect of Liquidity, Leverage, Profitability and Sales Growth on Firm Value of Pulp and Paper
Sub-Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange

ABSTRACT
The aims of this research are To describe and determine the liquidity, leverage, profitability, sales

growth and firm value of the Pulp and Paper Sub-Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange This
research was conducted using qualitative descriptive analysis and quantitative descriptive analysis. The object
of this research is the Pulp and Paper Sub-Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016-
2020 period. Data collection is done by documentation method. The analysis technique used is classical
assumption test, multiple linear regression analysis, simple linear regression analysis, correlation coefficient
and determination and hypothesis testing. Tests were carried out using the SPSS version 21 program. The
results of this research can be concluded as follows the test results of correlation coefficient analysis state that
there is a moderately hig correlation between liquidity, leverage, profitability and sales growth with firm value.
The results of the F test (simultaneous) Hq are rejected, meaning that liquidity, leverage, profitability and sales
growth have a positive and significant impact on firm value in Pulp and Paper Sub-Sector Listed on the
Indonesia Stock Exchange.
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1. PENDAHULUAN

Dalam perkembangan ekonomi yang
semakin pesat di era industri 4.0, membuat
persaingan antar perusahaan juga semakin
pesat. Dengan kemajuan ekonomi ini, setiap
perusahaan berusaha untuk mendapatkan
laba agar dapat  mempertahankan
eksistensinya dalam  kondisi ekonomi
apapun. Nilai perusahaan adalah rasio yang
terkait dengan penilaian Kkriteria saham,
yang dapat mempengaruhi persepsi investor
terhadap perusahaan. (Silitonga et al.,
2022). Nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan kinerja perusahaan yang baik,
dan akan memberikan kemakmuran bagi
para pemegang saham, sehingga membuat
para calon investor tertarik  untuk
berinvestasi.

Berikut Gambaran likuiditas, leverage,
profitabilitas, pertumbuhan penjualan dan
nilai perusahaan Sub Sektor Pulp & Kertas
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode dapat dilihat pada Tabel 1 di

Tabel 1.1
Gambaran likuiditas, leverage, profitabilitas, pertumbuhan penjualan
dan nilai perusahaan Sub Sektor Pulp & Kertas yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020

Pertumbuhan Nilai
penjualan perusahaan

QR (Kali) ROA (Kali) (Kali) Tobin's Q

(Kali)
2016 078 0,05 0,07 0,93
2017 0,77 057 0,04 017 1,01

Likuiditas | Leverage | Profitabilitas

DAR
(Kali)
057

Tahun

2018 1,11 0.55 0,07 014 1,18
2019 0,90 053 0,05 -0.01 1,13
2020 0,72 0.50 0,04 -0,05 1,10

Rata- 0,36 0,54 0,05 0,06 1,07
Rata

Sumber: Data diolah dan laporan keuangan Sub Sektor Pulp & Kertas
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (Data diolah 2022)

bawah ini.

Berdasarkan Tabel 1.1 di atas, dapat
dilihat  bahwa likuiditas, leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan
selama periode 2016-2020 berfluktuasi
cenderung menurun  Sedangkan nilai
perusahaan berfluktuasi cenderung
meningkat. Selama periode penelitian 2016-
2020, likuiditas mengalami fluktuasi dan
cenderung menurun sedangkan nilai
perusahaan mengalami peningkatan. Hasil
penelitian  (Reschiwati, Syahdina and

Handayani, 2020), dengan hasil
penelitiannya yaitu “likuiditas memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai  perusahaan”.  Sementara  hasil
penelitian yang dilakukan (Sheila and
Djawoto, 2019), dengan hasil penelitian
“likuiditas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan”.

Selama periode penelitian 2016-2020,
leverage mengalami penurunan sedangkan
nilai perusahaan mengalami peningkatan.
Hasil penelitian (Ratnasari, 2022), dengan
hasil  penelitiannya  yaitu  “leverage
berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan”. Sementara hasil
penelitian yang dilakukan (Febriani, 2021),
dengan hasil penelitiannya “leverage
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan”.

Selama periode penelitian 2016-2020,
profitabilitas mengalami fluktuasi dan
cenderung  menurun  sedangkan nilai
perusahaan mengalami peningkatan. hasil
penelitian yang dilakukan (Ramadhanty and
Sukmaningrum, 2020), dengan hasil
penelitiannya “profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan”. Sementara hasil penelitian
(Reschiwati, Syahdina and Handayani,
2020), dengan hasil penelitian “profitabilitas
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan”. Faktor yang menyebabkan
profitabilitas tidak mempengaruhi nilai
perusahaan yaitu efektivitas penggunaan
aktiva yang dimiliki perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih setelah pajak
tidak menjadi acuan bagi investor dalam
membuat keputusan investasi.

Selama periode penelitian 2016-2020,
pertumbuhan penjualan mengalami
penurunan sedangkan nilai perusahaan
mengalami peningkatan. Hasil penelitian
(Hidayat, 2018), dengan hasil penelitian
“pertumbuhan  penjualan  berpengaruh
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positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan”.  Berbeda dengan  hasil
penelitian (Sinaga et al., 2019), dengan hasil
penelitian “pertumbuhan penjualan tidak
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai
perusahaan”.

Rumusan masalah dalam penelitian ini
yaitu bagaimana gambaran likuiditas,
leverage, profitabilitas, pertumbuhan
penjualan dan nilai perusahaan bagaimana
pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas,
dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai
perusahaan Sub Sektor Pulp & Kertas yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia baik
secara simultan maupun parsial.

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk
mengetahui gambaran likuiditas leverage,
profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan
dan nilai perusahaan, untuk mengetahui
pengaruh likuiditas, leverage,
profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan
terhadap nilai perusahaan Sub Sektor Pulp
& Kertas yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia baik secara simultan maupun
parsial.

2. LANDASAN TEORI
2.1.Akuntansi

Menurut (Ikhsan et al., 2019), ~akuntansi
adalah  seperangkat pengetahuan yang
mempelajari rekayasa penyediaan jasa
berupa informasi keuangan kuantitatif dari
suatu unit organisasi dan cara penyampaian
(pelaporan) informasi tersebut kepada pihak
yang berkepentingan untuk dijadikan dasar
dalam pengambilan keputusan ekonomi”.
2.2.Analisis Laporan Keuangan

Menurut  (Hery, 2015), “Analisis
laporan keuangan merupakan suatu proses
untuk membedah laporan keuangan ke
dalam unsur-unsurnya dan menelaah
masing-masing dari unsur tersebut guna
memperoleh pengertian dan pemahaman
yang baik dan tepat atas laporan keuangan
itu sendiri”.

2.3.Likuiditas
Menurut  (Hery, 2015), “likuiditas
merupakan rasio yang menggambarkan

kemampuan perusahaan dalam memenubhi
kewajiban jangka pendeknya yang segera
jatuh tempo”.
2.4. Leverage

Menurut  (Anwar, 2019), “ rasio
leverage adalah rasio yang menunjukkan
penggunaan  utang dan  kemampuan
perusahaan dalam membayar utang”.
2.5.Profitabilitas

Menurut (Irfani, 2020), “rasio
profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan dalam memperoleh
keuntungan”.

2.6.Pertumbuhan Penjualan

Menurut (Harahap, 2018), “pertumbuhan
penjualan adalah rasio yang menunjukkan
persentase kenaikan penjualan tahun ini
dibandingkan dengan tahun lalu”.
2.7.Nillai Perusahaan

Menurut (Anwar, 2019), “rasio-rasio
pasar adalah rasio-rasio yang menunjukkan
kondisi dan posisi perusahaan di pasar.
Rasio ini menunjukkan bagaimana respons
pasar terhadap perusahaan.

2.7. Pengaruh Likiuditas Terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut (Brigham and Houston, 2012),
“jika rasio likuiditas, manajemen aset,
manajemen hutang dan profitabilitas
semuanya terlihat baik dan jika kondisi ini
terus berjalan secara terus menerus secara
stabil maka rasio nilai pasar juga akan
tinggi, harga saham kemungkinan tinggi

sesuai dengan yang diperkirakan dan
manajemen  yang teilah  melakukian
pekerjaannya dengan baik  sehingga

sebaiknya mendapatkan imbalan”.
2.8. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai
Perusahaan
Menurut (Brigham and Houston, 2012),
“jika rasio likuiditas, manajemen aset,
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manajemen hutang dan profitabilitas
semuanya terlihat baik dan jika kondisi ini
terus berjalan secara terus menerus secara
stabil maka rasio nilai pasar juga akan
tinggi, harga saham kemungkinan tinggi
sesuai dengan yang diperkirakan dan
manajemen yang telah  melakiukan
pekeirjaannya deingan baik  sehingga
sebaiknya mendapatkan imbalan”.

2.9. Pengaruh  Profitabilitas Terhadap

Nilai Perusahaan
Menurut (Brigham and Houston, 2012),

“jika rasio likuiditas, manajemen aset,
manajemen hutang dan profitabilitas
semuanya terlihat baik dan jika kondisi ini
terus berjalan secara terus menerus secara
stabil maka rasio nilai pasar juga akan
tinggi, harga saham kemungkinan tinggi
sesuai dengan yang diperkirakan dan
manajemen  yang telah  melakiukan
pekeirjaannya deingan baik sehingga
sebaiknya  mendapatkan  imbalan”.kan
imbalan”.

2.10. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan
Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut (Brigham and Houston, 2012),

“jika rasio likuiditas, manajemen aset,
manajemen hutang dan profitabilitas
semuanya terlihat baik dan jika kondisi ini
terus berjalan secara terus menerus secara
stabil maka rasio nilai pasar juga akan
tinggi, harga saham kemungkinan tinggi
sesuai dengan yang diperkirakan dan
manajemen  yang telah  melakiukan
pekeirjaannya deingan baik sehingga
sebaiknya  mendapatkan  imbalan”.kan
imbalan”.

2.11. Pengaruh Likuiditas, Leverage ,
Profitabilitas dan Pertumbuhan
Penjualan Terhadap Ni lai
Perusahaan

Menurut (Brigham and Houston, 2012),
“jika rasio likuiditas, manajemen aset,
manajemen hutang dan profitabilitas
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semuanya terlihat baik dan jika kondisi ini
terus berjalan secara terus menerus secara
stabil maka rasio nilai pasar juga akan
tinggi, harga saham kemungkinan tinggi
sesuai dengan yang diperkirakan dan
manajemen yang telah  melakiukan
pekeirjaannya deingan baik  sehingga
sebaiknya mendapatkan imbalan”.

3. METODE

Desain penelitian yang digunakan dalam

penelitian ini adalah penelitian
kepustakaan (library research). Dalam
menggunakan metode penelitian

kepustakaan, penulis mengumpulkan teori
dengan cara membaca dan mencari
informasi melalui alat elektronik (browsing)
dan mempelajari  buku-buku karangan
ilmiah, catatan dan referensi lainnya yang
berhubungan dengan likuiditas, leverage,
profitabilitas, pertumbuhan penjualan.dan
nilai perusahaan. Objek penelitian dalam
penelitian ini adalah laporan keuangan
dalam penelitian ini, penulis mengambil
objek penelitian dari perusahaan Sub Sektor
Pulp dan Kertas yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia yang telah diaudit selama
periode 2016-2020 yang telah diaudit.
Untuk memperoleh data dan informasi,
maka penulis mengakses data melalui situs
www.idx.co.id www.sahamok.net dan

website  yang  berhubungan  dengan
perusahaan.
4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1. Uji Asumsi Klasik
4.2. Uji Normalitas
Dalam  penelitian  ini,  pengujian

menggunakan kolmogorov-smirnov dapat
dilihat pada tabel 2 sebagai berikut:

Tabel 2
Hasil Uji Normalitas

Unstandardi
ar DAR ROA 8G TQ zed
Residual

kL 35 34 a5 39 35

8551 By 0629 1.070! 0030004
Mean

Normal Parame! tergat 52254 08354 03321 6487 50474 3781311
Sid
Deviation

= . i =
Absolute 14 .04 05 A0y .21 1Z

14 062 09y 105 210 12
IMost Extreme Differences  Posilive < v =

i} P (1, [ HFE -
Negative 08 Sl 405 Oy -8 bl

874 601 621 821 1244 T2
Kolmogorov-Smimov Z © © -

5 5 g8 i
cymp. Si0. (2 taled) 212 T R = - (v <> 6



http://www.sahamok.net/

Berdasarkan Tabel di atas uji normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov test di
atas, dapat dilihat bahwa nilai Asymp.sig
(2-tailed) variabel unstandardized residual
sebesar 0,668>0,05. Nilai ini berada di atas
0,05 yang berarti data telah berdistribusi
secara normal.

a. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilihat dari nilai
TOL (Tolerance) dan Variance Inflation
Faktor (VIF), dengan hasil pengujian
dalam tabel 3.

Tabel 3
Hasil Uji Multikonearitas

Coefficients®
Iodel Collinearity Statistics
Tolerance [MIF

(Constant)

R .82q 1.087
1 DAR 834 1199
ROA 874 1141
56 i) 1.065

Sumber: Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan Tabel 3 dapat diambil
kesimpulan bahwa TOL (Tolarance)
likuiditas dengan parameter Quick Ratio
(QR) sebesar 0,920, leverage dengan
parameter Debt to Assets Ratio (DAR)
sebesar 0,834, profitabilitas  dengan
parameter Return on Assets (ROA) sebesar
0,876 dan pertumbuhan penjualan sebesar
0,938. Perhitungan VIF juga menunjukkan
variabel independen memiliki nilai VIF
tidak lebih dari 10 yaitu nilai VIF untuk
likuiditas dengan parameter Quick Ratio
(QR) sebesar 1,087, leverage dengan
parameter Debt to Assets Ratio (DAR)
sebesar 1,199, profitabilitas  dengan
parameter Return on Assets (ROA) sebesar
1,141 dan pertumbuhan penjualan senilai
1,066. Oleh karena itu, hasil uji
membuktikan bahwa model regresi tidak
terdapat gejala multikolinearitas.

b. Uji Heteroskedastisitas

Dalam penelitian ini, uji
heteroskedastisitas dilakukan dengan
menggunakan analisis grafik scatterplot.
Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat
pada gambar 1.

Gambar 1
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Berdasarkan Gambar 1 terlihat

bahwa titik-titik menyebar secara acak di
atas atau di bawah nilai 0 Hal ini dapat
disimpulkan bahwa  tidak  terjadi
heteroskedatisitas pada model regresi.
c. Uji Autokorelasi

Dalam penelitian ini, uji autokorelasi

Dependent Variable: TQ

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value
Sumber: Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

yang dilakukan penulis menggunakan
metode  Durbin-Watson.  Hasil uji
autokorelasi dapat dilihat pada Tabel 4
berikut:

Tabel 4
Hasil Uji Autokorelasi
i Model Summary®
{iogel Durbin-Watson |

}
?Sumber Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 4 di atas, terlihat
bahwa nilai  Durbin-Watson  1,376.
Pengambilan keputusan pada asumsi ini
memerlukan dua nilai bantu yang diperoleh
dari tabel Durbin-Watson, yaitu nilai dL
dan dU, dengan k=jumlah variabel bebas
dan n=jumlah observasi. Pada tabel Durbin-
Watson dengan k=4 dan n=35, maka
diperoleh nilai dL =1,2221 nilai dU=1,7259,
4-dU=2,2741 dan 4-dL=2,7779.
Berdasarkan nilai tersebut, maka hasil uji
Durbin-Watson yang bernilai 1,376 terdapat
pada dL<d<dU atau dapat dijelaskan
1,2221<1,376<1,7259.  Sehingga  dapat
disimpulkan bahwa dalam persamaan
regresi tersebut tidak ada autokorelasi
positif dengan kesimpulan tanpa
kesimpulan.

1 3Ta|
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4.3. Analisis Deskriptif Kualitatif
a. Analisis Likuiditas

Berikut ini gambaran likuiditas sebagai
berikut:

oleh aset lancar selain persediaan senilai Rp.
2,08. Hal ini terjadi akibat kenaikan pada
aset lancar yang dikurangkan dengan
persediaan memiliki nilai lebih besar dari

Tabel 5 kewajiban lancarnya.
Gambaran Likuiditas b. Analisis Leverage
Tahun Rata-rata - - - -
Kode Emiten | 2016 | 2017 | 2018 7019 2020 | Perusahaan Berikut ini gam baran |everage sebagal
(Kali) | (Kali) | (Kali} | (Kali) (Kali) (Kali)
ALDD 100 090 0.93 0.93 108 0.98 : .
EASW 069 045 080 EE 0.49 057 berikut:
NKP 058|146 173 208 207 164
INRU 026 087 075 010 012 0.36 Tabel 6
KDSI 077 073 053 0330 095 078
SPMA 1.03 0.36 175 050 0.75 0.94 Gam bal"an Leverage
TRIM 051 053 110 176 043 071
Ratarataper | 078 077 KR 0.90 0.72 0.36 Tahun Rata.rata
S Nilal Minimum OR {Kali 043 KodeEmiten | g016 [ 2017 [ 2018 T 2019 [ 2020 | Perusanaan
Nilai Maksimum QR (Kali) 2.08 (Kali) (Kali) (Kali) | (Kali) | (Kali)
Sumber: Data Diolah (2022) ALDO 051 0.54 043 0.42 038 0.47
) L ) FASW 063| 065 061| 056 060 0.61
Berikut dlsajlkan gl’aflk INKP 059 058 057 053 050 055
I . . INRU 052| 052 059| 069 067 0.60
perkembangan likuiditas sebagai berikut: KDSi 063 o0es| o060l os1| o047 057
SPMA 0.49 0.45 0.44 042 0.34 0.43
TKIM 062| 061 053| 085 051 058
Likuiditas '#:‘:uﬁf(gﬁ}’ 0.57 0.57 0.55 0.53 0.50 0.54
1.2 Nilai Minimum DAR (Kali) 034
1 Nilai Maksimum DAR (Kali) 0.69
08 Sumber: Data Diolah (2022) i

0.6
0.4
0.2

2016 207 2018 2019 2020
Sumber: Data Diclah (2022)

Gambar 2
Grafik Likuiditas

Berdasarkan gambar 2 di atas, terlihat
bahwa grafik Quick Ratio (QR) dapat dilihat
pada nilai rata-rata Quick Ratio (QR)
berfluktuasi dan cenderung menurun. Hal
ini  disebiabkan aset lancar yang
dikurangkan dengan persediaan mengalami
penurunan yang lebih besar dari pada
kewajiban lancarnya. Nilai minimum Qucik
Ratio (QR) terdapat pada PT Tjiwi Kimia,
Thk (TKIM) yaitu senilai -0,43 kali pada
tahun 2020, yang artinya setiap Rp.1l
kewajiban lancar jaminan kurang melunasi
oleh aset lancar selain persediaan senilai Rp.
-0,43. Hal ini diakibatkan total aset lancar
yang  dikurangi  dengan  persediaan
memperoleh nilai lebih kecil dari pada
kewajiban lancarnya. Nilai maksimum
Qucik Ratio (QR) terdapat pada PT Indah
Kiat Pulp dan Kertas, Tbhk (INKP) vyaitu
senilai 2,08 kali pada tahun 2019, yang
artinya setiap RP.1 kewajiban lancar dijamin

Berikut disajikan grafik leverage sebagai
berikut:

Leverage
0.6
0,58
0,56
et DAR

0.54

<e-o- Linear [DAR)

0.52 - Linear [DAR)

0,5 - Lingar [DAR)
0,48
0.46

2016 2017 2018 2019 2020

Sumber: Data Diolah (2022)

Grafik Leverage

Berdasarkan tabel dan gambar 3 terlihat
bahwa bahwa rata - rata grafik Debt to
Assets Ratio (DAR) befluktuasi dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
total aset mengalami peningkatan sedangkan
total hutang mengalami penurunan. Nilai
minimum Debt to Assets Ratio (DAR) yaitu
senilai 0,34 kali terdapat pada PT Suparma,
Thk (SPMA) pada tahun 2020. Artinya
bahwa setiap Rp.1 total aset dibiayai oleh
hutang senilai Rp.0,34. Hal ini disebabkan
peningkatan total aset. Nilai maksimum
Debt to Assets Ratio (DAR) adalah senilai
0,69 kali terdapat pada perusahaan PT Toba
Pulp Lestari, Thk (INRU) pada tahun 2019.
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Artinya setiap Rp.1 total aset dibiayai oleh
Rp.0,69 hutang. Hal ini disebabkan
meningkatnya total hutang.

c.Analisis Profitabilitas
Berikut disajikan gambaran profitabilitas

sebagai berikut:

(FASW) yaitu senilai 0,13 kali yang terjadi
pada tahun 2018. Artinya setiap Rp.1 total
aset memperoleh laba bersih setelah pajak
senilai Rp.0,13. Hal ini disebabkan oleh
meningkatnya laba bersih, seperti penjualan
bersih dan keuntungan atas instrumen

Tabel 7 keuangan derivatif.
Gambaran Profitabilitas C. Analisis Pertumbuhan Penjualan
Tahun Rata rata H H =
Emiton | 2076 | 2077 | 2000 | 2019 | z020 | Perusshoan Berikut disajikan gambaran pertumbuhan
(Kali) (Kal) | (Kali) (Kali) (Kali) Al A A i
ALDO 505 aos| 008|008 007 007 penjualan sebagai berikut:
FASW 003| 006 013 0.03 0.03 0.08
INKP 0.03 005 007 003 0.03 0.04 Tabel 8
INRU 011| 000| 0O 0.04 0.01 002 .
KDSI 004 005 _008| 005|005 005 Gambar Pertumbuhan Penjualan
SPMA 0.04| 004 004 0.06 0.07 005
TKIM 000 001 o008 005 0.05 0.04 o Tahun Rata.rata
Rata-rata ode
or Tahun Emiten 2016 | 2017 2018 | 2019 | 2020 Perusahaan
per Tah 0.05| 004 007 0.05 0.04 0.05 t oy | (o | kaiy | e | e (Kali)
Nilai Minimum ROA (Kali) 0.04 ALDO 0.23 0.07 011 039 0.01 016
Nilai Maksimum ROA (Kali) 013 FASW 018 025 035| w0417| 004 012
Sumber: Data Diolah (2022)
INKP 007 0.16 01a| -007| 006 0.02
Berikut disajikan grafik profitabilitas WO | o1al 047} ofs) 41} o2 008
. . KDSI 0.16 0.13 004| -004| 014 0.03
SEbagaI berikut; SPMA 019 008 014| 005| 014 0.06
’ TKIM 0.09 0.02 012| 005| 017 0.03
Profitabilitas ,5:;‘-?;?5.?1 0.07 0.17 014| -0.01 0.05 0.06
0.08 (Kali)
0.07 we Nilai Minimum Pertumbuhan Penjualan (Kali) -0.18
/\ Nilai Maksimum Pertumbuhan Penjualan (Kali) 0.47
0.06
0.05 7\// \ onc Sumber: Data Diolah (2022)
4 584 ——ROA - T .
bon ' e Linear ROA) Berikut disajikan grafik pertumbuhan
0.02 penjualan sebagai berikut:
0,01
Pertumbuhan Penjualan
2016 2017 2018 2019 2020 0o
Sumber: Data Diolah (2022) ! N
.1
Gambar 4 o A
0.1

Grafik Profitabilitas

Berdasarkan Tabel 7 dan Gambar 4,
terlihat bahwa grafik Return on Assets
(ROA) befluktuasi dan cenderung menurun.
Hal ini disebabkan laba bersih mengalami
penurunan sedangkan total aset mengalami
peningkatan. Nilai minimum Return on
Assets (ROA) terdapat pada PT Toba Pulp
Lestari, Tbk (INRU) yaitu senilai -0,04 kali
yang terjadi pada tahun 2019. Artinya
setiap Rp.1 aset yang dimiliki perusahaan,
perusahaan mendapatkan keuntungan senilai
Rp.-0,04. Hal ini disebabkan menurunnya
laba bersih, seperti penjualan bersih dan
pendapatan lain-lain  sedangkan beban
penjualan, beban umum dan administrasi,
beban bunga dan pendanaan lain meningkat,
sehingga laba bersih mengalami kerugian.
Nilai maksimum Return on Assets (ROA)
terdapat pada PT Fajar Surya Wisesa, Thk

\\014

—s— Pertumbuhan
Penjualan
TN e Linear (Pertumbuhan
Penjualan)

oo

0,05

0 \o
2016 2017 2018 2&%&20
0,05 8.05

-0.1
Sumber: Data Diolah (2022)

Gambar 5
Grafik Pertumbuhan Penjualan

Berdasarkan Tabel 8 dan Gambar 35,
terlihat bahwa  grafik  pertumbuhan
penjualan  mengalami  fluktuasi  dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan oleh
adanya penurunan penjualan tahun berjalan
yang lebih tinggi dibandingkan penjualan
tahun  sebelumnya.  Nilai ~ minimum
pertumbuhan penjualan terdapat pada PT
Toba Pulp Lestari, Thk (INRU) yaitu
senilai -0,18 kali pada tahun 2019. Artinya
setiap Rp.1 selama periode penelitian
pertumbuhan penjualan mengalami
penurunan senilai Rp. 0,18. Hal ini
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disebabkan karena penjualan tahun berjalan
lebih rendah dibandingkan penjualan tahun
sebelumnya. Nilai maksimum pertumbuhan
penjualan juga terdapat pada PT Toba Pulp
Lestari, Tbk (INRU) vyaitu senilai 0,47kali
yang terjadi pada tahun 2017. Artinya setiap
Rp.1 selama periode penelitian pertumbuhan
penjualan mengalami peningkatan senilai

Rp.0,47. Hal ini disebabkan karena
penjualan tahun berjalan lebih tinggi
dibandingkan dengan penjualan tahun
sebelumnya.
d. Analisis Nilai Perusahaan
Berikut  disajikan  gambaran nilai
perusahaan sebagai berikut:
Tabel 9
Gambar Nilai Perusahaan
Tahun ata_rata
Kode Emiten 2016 2017 2018 2019 2020 Pgﬂjsat!ﬂa"
(Kali) (Kali) (Kali) | (Kali) | (Kali) (Kali)
ALDC 1.31 1.20 1.18 0.93 1.04 113
FASW 1.82 206 237 234 221 216
INKP 0.65 0.86 1.07 0.89 0.98 089
INRU 0.61 0.61 071 085 090 0.73
KDSI 076 080 089 0.89 074 0.81
SPMA 068 066 067 072 062 0.67
TKIM 068 087 139 130 122 1.09
F}:‘;’um:gﬁ]’ 0.93 1.01 118 113 1.10 1.07
Nilai Minimum Tobin’s @ (Kali) 0.61
Nilai Maksimum Tobin’s Q (Kali) 2.37
Sumber: Data Diolah (2022)

Berikut disajikan grafik nilai perusahaan
sebagai berikut:

Nilai Perusahaan
1.4

1.2

1

0.8

—— T obin's Q
06 —M — Linear (Tobin's Q)

0.4

0,2

2016 2017 2018 2019 2020
Sumber:; Data Diolah (2022)

Gambar 6
Grafik Pertumbuhan Penjualan
Berdasarkan Tabel 9 dan Gambar 6,

terlihat bahwa grafik Tobin’s O mengalami
fluktuasi dan cenderung meningkat. Hal ini
disebabkan karena harga saham, jumlah
saham beredar dan total hutang meningkat
sedangkan total aset menurun. Nilai
minimum Tobin’s O terdapat pada PT
Toba Pulp Lestari, Thk (INRU) vyaitu
senilai 0,61 kali yang terjadi pada tahun
2016-2017. Artinya setiap Rpl harga pasar
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saham perusahaan dan nilai buku dari total
hutang dihargai senilai Rp.0,61 dari nilai
total aset. Hal ini disebabkan karena harga
saham menurun dan saham beredar
menetap, total hutang mengalami penurunan
sedangkan total aset mengalami
peningkatan. Nilai maksimum Tobin’s Q
terdapat pada PT Fajar Surya Wisesa, Thk
(FASW) yaitu senilai 2,37 kali yang terjadi
pada tahun 2018. Artinya setiap Rpl harga
pasar saham perusahaan dan nilai buku dari
total hutang dihargai senilai Rp.2,37 dari
nilai total aset. Hal ini disebabkan karena
harga saham meningkat dari tahun
sebelumnya, saham beredar tetap, total aset
meningkat seperti kas dan bank, piutang
usaha pihak berelasi dan pihak ketiga,
persediaan dan aset tetap serta total hutang
yang berasal dari hutang usaha pihak
berelasi dan pihak ketiga, hutang pajak,
liabilitas pajak tangguhan dan utang bank
dan sewa pembiayaan jangka panjang.

4.4. Analisis Deskriptif Linear Kuantitatif
a. Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 10
Hasil Regresi Linear Berganda
IModel Unstandardized Standardized Coefficients
Caoefficients
B Std. Error Beta

(Constant} -804 STH

arR - 067] 135 - 06
1 DAR 2.827 905 AT

ROA 5 240 2271 60

Pertumbuhan -.045 432 -015

Penjualan
Sumber: Hasil Pengolahan Data(SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 10 diatas model
persamaan regresi linear berganda yang
dAiperoIeh yaitu:

Y=-0,895 - 0,067X; + 2,887X5 + 9,240X3 —
0,045X4

Artinya  Quick Ratio (QR) dan
pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
sedangkan Debt to Assets Ratio (DAR) dan
Return on Assets (ROA) berpengaruh
positif terhadap Tobin’s Q.

b. Analisis Regresi Linear Sederhana
1. Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 11
Hasil Regresi Linear Sederhana
viodel Unstandardizs d‘:onweﬁ’l::'le'ntsw Standardized Coefiicients
B Std. Error Beta
4 (Constant) 1.200 168
X1 -151 168 - 15




Berdasarkan tabel 11 diatas model
persamaan regresi linear sederhana yang
diperoleh yaitu:

Y=1,200 - 0,151X;

Persamaan regresi di atas dapat diartikan
bahwa likuiditas (Quick Ratio) berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan (7obin’s
Q) pada Perusahaan Sub Sektor Pulp dan
Kertas yang terdaftar di Burs Efek
Indonesia periode 2016-2020.
2.Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 12
Hasil Regresi Linear Sederhana

Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
B Std. Error Beta

4 (Constant) 043 54
x2 1805 9aq 31
Sumber: Hasil pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 12 diatas model
persamaan regresi linear sederhana yang
diper

oleh yaitu:

¥=10,043 + 1,895X;

Persamaan regresi di atas dapat diartikan
bahwa leverage (Debt to Assets Ratio)
berpengaruh  positif ~ terhadap  nilai
perusahaan (7obin’s Q) pada Perusahaan
Sub Sektor Pulp dan Kertas yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.
3. Profitabilitas Terhadap Nilai

Perusahaan

Tabel 13
Hasil Regresi Sederhana

odel Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

B Std. Emror Beta
(Constant) 723 14
X3 5.993) 2.349 sl
Sumber: Hasil pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 13 diatas model
persamaan regresi linear sederhana yang
diperoleh yaitu:

Y=10,723 + 6,993X3

T

Tabel 14
Hasil Regresi Linear Sederhana
viodel Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) 1.049 092
X4 347 529 11
Sumber: Hasil pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 14 diatas model
persamaan regresi linear sederhana yang
diperoleh yaitu:

Y= 1,049 + 0,347X,

Persamaan regresi di atas dapat diartikan
bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan (Tobin’s
Q) pada Perusahaan Sub Sektor Pulp dan
Kertas yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2020.
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45. Analisis Koefisien Korelasi dan
Koefisien Determinasi
1.Likuiditas, Leverage , Profitabilitas,

Pertumbuhan Penjualan Dengan Nila
Perusahaan

Tabel 15
Hasil Koefisien Korelasi dan Determinasi

Model Summary®

Adjusted R
Square

1 62 439 .364 4025
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari hasil koefisien korelasi diperoleh
nilai koefisien korelasi (R) senilai 0,662
yang artinya bahwa terdapat hubungan
yang kuat antara likuiditas, leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan
dengan nilai perusahaan. Sedangkan nilai
koefisien determinasi (R Square) senilai
0,439 atau 43,9%, yang berarti bahwa
likuiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan bisa menjelaskan
43,9% terhadap nilai perusahaan sedangkan
sisanya 56,1% dipengaruhi oleh variabel
lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini

Viodel R R Square Std. Error of the Estimate

Persamaan regresi di atas dapat diartikan ~ seperti tingkat inflasi, tingkat bunga,
bahwa profitabilitas (Return on Assets) keputusan  pendanaan dan  keputusan
berpengaruh  positif ~ terhadap  nilai dividen.
perusahaan (Tobin’s Q) pada Perusahaan 2. Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan
Sub Sektor Pulp dan Kertas yang terdaftar Tabel 16
di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. Hasil Koefisien dan Determinasi
4. Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan | Likuiditas

{Mode! R R3quare | AdjustedR Std. Error of the Esfimate
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Dari hasil koefisien korelasi diperoleh
nilai koefisien korelasi (R) senilai 0,156
yang artinya bahwa terdapat hubungan
yang sangat rendah antara likuiditas dengan
nilai perusahaan. Sedangkan nilai koefisien
determinasi (R Square) senilai 0,024 atau
2,4%, artinya tinggi rendahnya nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh likuiditas
senlai 2,4% sedangkan sisanya 97,6%
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
diteliti dalam penelitian ini seperti tingkat
inflasi, tingkat bunga, keputusan pendanaan
dan keputusan dividen.
3.Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 17

Hasil Koefisien Korelasi dan Determinasi
Leverage

Mode! R RSquare |  Adjusted R Std. Error of the Estimate
Square

1 24 093 Lk 43647

sumber. Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari hasil koefisien korelasi diperoleh
nilai koefisien korelasi (R) senilai 0,314
yang artinya bahwa terdapat hubungan
yang rendah antara likuiditas dengan nilai
perusahaan. Sedangkan nilai koefisien
determinasi (R Square) senilai 0,098 atau
9,8%, artinya tinggi rendahnya nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh leverage
senilai 9,8% sedangkan sisanya 90,2%
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
diteliti dalam penelitian ini seperti tingkat
inflasi, tingkat bunga, keputusan pendanaan
dan keputusan dividen.

4 .Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan

Tabel 18
Hasil Koefisien Korelasi dan Determinasi

Profitabilitas

RSquare | Adjusted R
Square

IMode! R Std. Error of the Estimate

L A0 212 185 4543

Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari hasil koefisien korelasi diperoleh
nilai koefisien korelasi (R) senilai 0,460
yang artinya bahwa terdapat hubungan
yang sedang antara profitabilitas dengan
nilai perusahaan. Sedangkan nilai koefisien
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determinasi (R Square) senilai 0,212 atau

21,2%, artinya tinggi rendahnya nilai
perusahaan  dapat  dijelaskan  oleh
profitabilitas senilai  21,2% sedangkan

sisanya 78,8% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak diteliti dalam penelitian ini

seperti tingkat inflasi, tingkat bunga,
keputusan pendanaan dan keputusan
dividen.

5. Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai
Perusahaan

Tabel 19
Hasil Koefisien Korelasi dan Determinasi
Profitabilitas

RSquare | AdjustedR
Sauare
1 A14 013 - 017 5039

Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari hasil koefisien korelasi diperoleh
nilai koefisien korelasi (R) senilai 0,114,
yang artinya terdapat hubungan yang sangat

Viodel R Std. Emor of the Estimate

rendah antara pertumbuhan penjualan
dengain niilai peruisahaan. Sediangkan
niilai koefisien determinasi (R Square)

senilai 0,013 atau 1,3%, artinya tinggi
rendahnya nilai perusahaan dapat dijelaskan
oleh pertumbuhan penjualan senilail,3%
sedangkan sisanya 98,7% dapat dijelaskan
oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini seperti tingkat inflasi, tingkat
bunga, keputusan pendanaan dan keputusan
dividen.

IModel Standardized
Coefiicients

B Std. Emor Beta

Unstandardized Coefficients

Sig

{Constant) 04 5ag
DAR 1.895 995 314

.o74

1.897]

938
06

Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022
4.6. Uji Hipotesis
a. Uji Simultan (Uji f)
Hasil uji simultan pada penelitian ini
adalah:
Tabel 19
Hasil Uji F

vodel Sum of Squares IMean Sguare F Sig.
Rearession 3.804 4 -850 5.864 .0m
[ Residual 4.561 aq 163
Total 3661 kY

Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022
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Berdasarkan uji F diperoleh Fpiwng Senilai
5,862 sedangkan Fper dapat dilihat dengan
a = 0,05 n-k-1 = 35-4-1 = 30 maka
diperoleh  Fype  senilai  2,69. Hal ini
menunjukkan bahwa Fniwng> Fraber (5,862 >
2,69) atau signifikan 0,001 < 0,05, maka Ho
ditolak, artinya likuiditas, leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor
Pulp dan Kertas yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016-2020.

b. Uji Parsial (t)

1. Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan
Tabel 20
Hasil Uji t

odel Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig.
Coefficients

B Std. Emor Beta

(Constant) 1.200 A 7234 .000;
QR -159 A6 -.154 -804 37
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan uji t likuiditas diperoleh
nilai thitung Senilai -0,909 lebih kecil dari
twper dengan df = n-k-1 (35-1-1=33) senilai
2,03452. Jadi thiung < tranel (-909 < 2,03452)
atau dengan nilai taraf signifikansi 0,370 >
0,05, maka Ho diterima, artinya likuiditas
berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor
Pulp dan Kertas yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016-2020.

4

2.Leverage Terhadap Nilai
Perusahaan
Tabel 21
Hasil Uji t

Berdasarkan uji t likuiditas diperoleh
nilai thiung Senilai 1.897 lebih kecil dari tiapel
dengan df = n-k-1 (35-1-1=33) senilai
2,03452. Jadi thiung < taper (1.897 <
2,03452) atau dengan nilai taraf signifikansi
0,067 > 0,05, maka H, diterima, artinya
leverage berpengaruh tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan
Sub Sektor Pulp dan Kertas yang terdaftar

11

di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2020.
3. Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Tabel 22
Hasil Uji t

Mode! Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig
Coefficients

=] Sid. Emor Beta
(Constant) T2 140 5173 D00
ROA §.90. 2.349 480 2977 00!
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan uji t profitabilitas diperoleh
nilai thiwng Senilai 2.977 lebih kecil dari tiapel
dengan df = n-k-1 (35-1-1=33) senilai
2,03452. Jadi thiwng < twper (2.977 <
2,03452) atau dengan nilai taraf signifikansi
0,005 > 0,05, maka Hy diterima, artinya
profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan
Sub Sektor Pulp dan Kertas yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2020.

4. Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai

Perusahaan

Tabel 23
Hasil Uji t

Model Unstandardized Coefiicients | Standardized T Sig.
Coefficients

B Std. Eror, Beta
(Constant} 1.04 0324 11.373 00G
SG 347] 529 114 656 51
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan uji t pertumbuhan penjualan
memiliki nilai thiwung Senilai 0,656 lebih kecil
dari twaper dengan df = n-k-1 (35-1-1=33)
senilai 2,03452. Jadi thitung < traper (0,656 <
2,03452) atau dengan nilai taraf signifikansi
0,516 > 0,05, maka Hy diterima, artinya
pertumbuhan penjualan berpengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Sub Sektor Pulp dan Kertas
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2020.
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5. EVALUASI
1. Evaluasi Likuiditas
Likuiditas adalah kemampuan

perusahaan untuk membayar utang jangka
pendeknya yang akan segera jatuh tempo.
Dalam penelitian ini penulis menggunakan
indikator Quick Ratio (QR) untuk mengukur
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rasio likuiditas. Berdasasarkan dapat dilihat
bahwa nilai rata-rata Quick Ratio (QR)
berfluktuasi dan cenderung menurun. Hal
ini disebabkan aset lancar yang dikurangkan
dengan persediaan mengalami penurunan
yang lebih besar dari pada kewajiban
lancarnya. Nilai minimum Quick Ratio (QR)
terdapat pada PT Tjiwi Kimia, Tbhk (TKIM)
yaitu senilai -0,43 kali pada tahun 2020,
yang artinya setiap Rp.1 kewajiban lancar
jaminan kurang melunasi oleh aset lancar
selain persediaan senilai Rp. -0,43. Hal ini
diakibatkan total aset lancar yang yang
dikurangi dengan persediaan memperoleh
nilai lebih kecil dari pada kewajiban
lancarnya. Untuk mengendalikan
ketidakmampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban lancarnya, sebaiknya
perusahaan lebih teliti dalam mengelola
persediaan agar tidak terjadi penumpukan
yang menyebabkan tingginya beban-beban
biaya  seperti  biaya  pemeliharaan,
penyimpanan dan biaya lainnya.
2. Evaluasi Leverage

Leverage adalah kemampuan perusahaan
untuk membayar semua utangnya, baik
utang jangka pendek maupun utang jangka
panjang. Leverage yang dihitung dengan
Debt to Assets Ratio (DAR). Berdasarkan
dapat dilihat nilai Debt to Assets Ratio
(DAR) befluktuasi dan cenderung menurun.
Hal ini disebabkan total aset mengalami
peningkatan  sedangkan total hutang
mengalami penurunan. Nilai minimum Debt
to Assets Ratio (DAR) yaitu senilai 0,34 kali
terdapat pada PT Suparma, Tbk (SPMA)
pada tahun 2020. Artinya bahwa setiap Rp.1
total aset dibiayai olen hutang senilai
Rp.0,34. Hal ini disebabkan peningkatan
total aset. Dengan kondisi seperti ini,
sebaiknya perusahaan mampu mengelola
aset dan mengoptimalkan penggunaan
hutang agar pendapatan  perusahaan
meningkat. Jika aset perusahaan meningkat,
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maka dapat membantu perusahaan untuk
melunasi seluruh hutangnya.
3. Evaluasi Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan mengasilkan keuntungan atau
laba dari kegiatan operasinya dalam satu
periode tertentu. Dalam penelitian ini,
penulis menggunakan Return on Asset
untuk mengukur profitabilitas. Berdasarkan
hasil penelitian dapat diketahui bahwa nilai
rata-rata Return on Asset befluktuasi dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
laba  bersihn  mengalami  penurunan
sedangkan total aset mengalami
peningkatan. Nilai minimum Return on
Asset (ROA) terdapat pada PT Toba Pulp
Lestari, Thk (INRU) yaitu senilai -0,04 kali
yang terjadi pada tahun 2019. Artinya setiap
Rp.1 aset yang dimiliki perusahaan,
perusahaan mendapatkan keuntungan senilai
Rp.-0,04. Hal ini disebabkan menurunnya
laba bersih, seperti penjualan bersih dan
pendapatan lain-lain  sedangkan beban
penjualan, beban umum dan administrasi,
beban bunga dan pendanaan lain meningkat,
sehingga laba bersih mengalami kerugian.
Untuk meningkatkan laba perusahaan,

sebaiknya  perusahaan lebih  mampu
meningkatkan penjualan serta
meminimalisir  beban-beban  perusahaan

seperti beban penjualan dan beban umum
dan administrasi sehingga perusahaan
memperoleh laba yang diinginkan.
4. Evaluasi Pertumbuhan Penjualan
Pertumbuhan penjualan adalah indikator
yang digunakan untuk mengetahui kenaikan
penjualan dari tahun ke tahun, dengan
membandingkan penjualan tahun sekarang
dengan tahun lalu.  Berdasarkan hasil
penelitian dapat diketahui bahwa nilai rata-
rata pertumbuhan penjualan mengalami
befluktuasi dan cenderung menurun. Hal ini
disebabkan oleh adanya  penurunan
penjualan tahun berjalan yang lebih tinggi
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dibandingkan penjualan tahun sebelumnya.
Nilai minimum pertumbuhan penjualan
terdapat pada PT Toba Pulp Lestari, Tbk
(INRU) yaitu sebesar -0,18 kali pada tahun
2019. Artinya setiap Rp.1 selama periode
penelitian pertumbuhan penjualan
mengalami penurunan sebesar Rp. -0,18.
Hal ini disebabkan karena penjualan tahun

berjalan  lebih  rendah  dibandingkan
penjualan  tahun  sebelumnya.  Untuk
meningkatkan penjualan, sebaiknya

perusahaan melakukan peningkatan kualitas
produk, kenali pasar dan konsumen dengan
baik, meningkatkan layanan terhadap
konsumen dan memaksimalkan pemasaran
produk.
5. Evaluasi Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah pandangan
investor terhadap  keberhasilan  suatu
perusahaan yang berhubungan dengan harga
saham. Dalam penelitian ini, penulis
menggunakan Tobins’ Q dalam mengukur
nilai  perusahaan.  Berdasarkan hasil
penelitian dapat diketahui bahwa nilai rata-
rata Tobin’s Q mengalami befluktuasi dan
cenderung meningkat. Hal ini disebabkan
karena harga saham, jumlah saham beredar
dan total aset meningkat sedangkan total
hutang menurun. Nilai minimum Tobin’s Q
terdapat pada PT Toba Pulp Lestari, Thk
(INRU) yaitu sebesar 0,61 kali yang terjadi
pada tahun 2016-2017. Artinya setiap Rp.1
harga pasar saham perusahaan dan nilai
buku dari total hutang dihargai senilai
Rp.0,61 dari nilai total aset. Hal ini
disebabkan karena harga saham menurun
dan saham beredar menetap, total hutang
mengalami penurunan sedangkan total aset
mengalami peningkatan. Untuk
mempertahankan nilai perusahaan,
sebaiknya perusahaan tetap mengoptimalkan

penggunaan aset secara efisien,
meningkatkan laba dan  menstabilkan
pembagian  dividen kepada investor,
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sehingga investor akan terus meningkatkan

penanaman modalnya yang diikuti dengan

meningkatnya permintaan saham yang
berdampak mampu meningkatkan nilai
perusahaan.

6. KESIMPULAN DAN SARAN

6.1. Kesimpulan
Dari hasil pengujian hipotesis dan

evaluasi yang telah dijabarkan oleh penulis

pada Perusahaan Sub Sektor Pulp dan

Kertas yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2016-2020, maka dapat

ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Secara  keseluruhan nilai rata-rata
likuiditas yang diukur dengan parameter
Quick Ratio (QR) berfluktuasi dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
aiset lanicar yang dikurangkan dengan
persediaan mengalami penurunan yang
lebih besar daripada kewajiban lancar.

2. Secara  keseluruhan nilai  rata-rata
leverage yang diukur dengan parameter
Debt to Assets Ratio (DAR) berfluktuasi
dan cenderung menurun. Hal ini

disebabkan total asiet mengalami
peningkatan sedangkan total hutang
mengalami penurunan.

3. Secara  keseluruhan nilai  rata-rata
profitabilitas yang diukur  dengan
parameter Return on Assets (ROA)

berfluktuasi dan cenderung menurun. Hal
ini disebabkan laba bersih mengalami
penurunan  sedangkan  total  aset
mengalami peningkatan.

4. Secara keseluruhan nilai rata-rata
pertumbuhan penjualan berfluktuasi dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
oleh adanya penurunan penjualan tahun
berjalan yang lebih tinggi dibandingkan
penjualan tahun sebelumnya.

5. Secara keseluruhan nilai rata-rata nilai
perusahaan  yang diukur  dengan
parameter Tobin’s Q berfluktuasi dan
cenderung meningkat. Hal ini disbebakan
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Karena harga saham, jumlah saham
beredar dan total hutang meningkat
sedangkan total aset menurun.

. Dari pengujian regresi linear berganda
diperoleh hasil bahwa likuiditas dan

pertumbuhan  penjualan  berpengaruh
negatif  sedangkan leverage dan
profitabilitas berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.
. Dari pengujian regresi linear sederhana

diketahui  bahwa likuiditas  (QR)
berpengaruh  negatif terhadap nilai
perusahaan (Tobin’s Q) sedangkan

leverage (DAR), profitabilitas (ROA)
dan pertumbuhan penjualan berpengaruh

positif ~ terhadap nilai  perusahaan
(Tobin’s Q)

. Dari hasil pengujian koefisien korelasi
dan  determinasi  diketahui  bahwa

terdapat hubungan yang kuat antara
likuiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan dengan nilai
perusahaan. Tinggi rendahnya nilai
perusahaan dapat dijelaskan  oleh
likuiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan  penjualan  sedangkan
sisanya dipengaruhi oleh faktor lain yang
tidak diteliti dalam penelitian ini seperti
tingkat inflasi, tingkat bunga, keputusan
pendanaan dan keputusan dividen. Hasil
penelitian  koefisien  Kkorelasi  dan
determinasi diketahui bahwa terdapat
hubungan sangat rendah antara likuiditas
dengan  niliai  perusahaan.  Hasil
penelitian  koefisien  korelasi  dan
determinasi diketahui bahwa terdapat
hubungan yang rendah antara leverage
dengan nilai perusahaan. Hasil penelitian
koefisien korelasi dan determinasi
diketahui bahwa terdapat hubungan yang
sedang antara profitabilitas dengan nilai
perusahaan. Hasil penelitian koefisien
korelasi dan determinasi diketahui bahwa
terdapat hubungan yang sangat rendah

10.

. Hasil uji
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antara pertumbuhan penjualan dengan
nilai perusahaan.
simultan (uji F) dapat
disimpulkan bahwa likuditias, leverage,
profitabilitas dian pertumbuhan
penjualan  berpengaruh  positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hasil uji parsial (uji t) dapat
disimpulkan bahwa likuiditas
berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan, leverage
berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan, profitabilitas
berpengaruh  positif dan signifikan
terhadap  nilai perusahaan  dan
pertumbuhan  penjualan  berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

6.2. Saran

Berdasarkan evaluasi penelitian yang

telah dijelaskan pada bab sebelumnya,
maka penulis memberikan saran sebagali
berikut:

1.

Untuk mengendalikan ketidakmampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban
lancarnya, sebaiknya perusahaan lebih
teliti dalam mengelola persediaan agar

tidak  terjadi  penumpukan  yang
menyebabkan tingginya beban-beban
biaya seperti biaya pemeliharaan,

penyimpanan dan biaya lainnya.

. Dengan kondisi seperti ini, sebaiknya

perusahaan mampu mengelola aset dan
mengoptimalkan penggunaan hutang agar
pendapatan perusahaan meningkat. Jika
aset perusahaan meningkat, maka dapat
membantu perusahaan untuk melunasi
seluruh hutangnya.

. Untuk meningkatkan laba perusahaan,

sebaiknya perusahaan lebih mampu
meningkatkan penjualan serta
meminimalisir beban-beban perusahaan
seperti beban penjualan dan beban
umum dan administrasi  sehingga
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perusahaan memperoleh laba yang
diinginkan.

4. Untuk meningkatkan penjualan,
sebaiknya perusahaan melakukan
peningkatan kualitas produk, kenali pasar
dan konsumen dengan baik,
meningkatkan layanan terhadap

konsumen dan memaksimalkan
pemasaran produk.
5. Untuk mempertahankan nilai

perusahaan, sebaiknya perusahaan tetap
mengoptimalkan penggunaan aset secara
efisien,  meningkatkan laba dan
menstabilkan pembagian dividen kepada
investor, sehingga investor akan terus

meningkatkan  penanaman  modalnya
yang diikuti dengan meningkatnya
permintaan saham yang berdampak

mampu meningkatkan nilai perusahaan.
6. Sehubung dengan Kketerbatasan yang
dimiliki  penulis, masih  terdapat
kelemahan-kelemahan dan keterbatasan
dalam penelitian ini, maka peneliti
menyarankan bagi peneliti selanjutnya
yang ingin melakukan penelitian pada
Perusahaan Sub Sektor Pulp dan Kertas
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
untuk meneliti kembali penelitian ini,
dapat menambah atau mengganti
variabel lain di luar penelitian ini.
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