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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh secara parsial maupun
secara simultan variabel Perputaran Kas, Debt To Equity Ratio, Dan Return On Assets terhadap
Nilai Perusahaan. Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif, dengan populasi
laporan keuangan perusahaan manufaktur sub sector pulp dan kertas yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, dengan pengambilan sampel sebanyak 8 perusahaan selama 4 tahun terakhir
2017 sampai dengan 2020. Menggunakan analisis regresi linear berganda dengan uji hipotesis
Uji t dan Uji F. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Perputaran Kas tidak berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur dengan besaran pengaruh sebesar 0.095 atau
9.5%. Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur
dengan besaran pengaruh sebesar 0.395 atau39.5%. Return On Asset berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur dengan besaran pengaruh sebesar 0.466 atau 46.6%.
Perputaran Kas, Debt to Equity Ratio dan Return On Asset secara bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode Tahun 2017-2020.

Kata Kunci: Perputaran Kas, Debt to Equity Ratio, Return on Assets, dan Nilai
Perusahaan

This study uses a quantitative research type, with a population of financial statements of pulp
and paper manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange, with a sample
of 8 companies during the last 4 years 2017 to 2020. Using multiple linear regression analysis
with hypothesis testing t test andF Test. The results show that Cash Turnover has no
significant effect on the firmvalue of the manufacturing company with a magnitude of 0.095 or
9.5%. Debt toEquity Ratio has a significant effect on the firm value of the manufacturing firm
with a magnitude of 0.395 or 39.5%. Return on Assets has a significant effect on the firm Value
of Manufacturing Companies with a magnitude of 0.466 or 46.6%. Cash Turnover, Debt to
Equity Ratio and Return On Assets together have a significant effect on the firm Value of
Manufacturing Companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2020 period.
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1. Pendahuluan

Perusahaan manufaktur merupakan
perusahaan yang mengolah dari bahan
mentah menjadi bahan setengah jadi dan
kemudian barang jadi yang menghasilkan
suatu produk yang dapat diperjual belikan
di masyarakat. Salah satu tujuan dari
sebuah perusahaan adalah mendapatkan
keuntungan yang maksimal. Pengukuran
tingkat efektifitas manajemen  yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan dan dari pendapatan investasi,
dapat dilakukan dengan mengetahui
seberapa besar rasio profitabilitas yang
dimiliki. (Brigham & Houston, 2011).
Dengan mengetahui rasio profitabilitas
yang dimiliki, perusahaan dapat memonitor
perkembangan perusahaan dari waktu ke
waktu.

Rasio profitabilitas dalam penelitian
ini menggunakan rasio Return On Asset
(ROA) dan Gross Profit Margin (GPM).
Semakin besar ROA, berarti semakin
efisien penggunaan aktiva perusahaan atau
dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang
sama biasanya dihasilkan laba yang lebih
besar, dan sebaliknya. Rasio profitabilitas
ini ada beberapa alat ukur yang dapat
digunakan dalam mengukur tingkat
profitabilitas, yaitu: Gross Profit Margin
(GPM), Net Profit Margin (NPM), Return
On Invesment (ROI), Return On Asset
(ROA), dan Return On Equity (ROE).
Return On Asset (ROA) menurut
Syamsuddin (2012) merupakan
kemampuan perusahaan secara keseluruhan
di dalam menghasilkan keuntungan dengan
jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di
dalam perusahaan.

Perhitungan-perhitungan rasio yang
tepat diharapkan dapat dijadikan sebagai
bahan pertimbangan manajemen
perusahaan untuk meningkatkan kinerja

perusahaan yang pada akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan. menurut
Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti (2012:
7), nilai perusahaan merupakan harga
bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila
perusahaan tersebut dijual, semakin tinggi
nilai perusahaan semakin besar
kemakmuran  yang  diterima  oleh
perusahaan. Salah satu rasio untuk
mengukur nilai perusahaan adalah rasio
Price to Book Value. Rasio ini mengukur
perbandingan harga saham dengan nilai
buku saham untuk menunjukan apakah
harga saham yang diperdagangkan
overvalued (di atas) atau undervalued (di
bawah) nilai buku saham tersebut. Rasio
Price Book Value (PBV) menggambarkan
seberapa besar pasar menghargai nilai buku
saham perusahaan. Semakin tinggi PBV
maka semakin tinggi kepercayaan investor
atau  masyarakat terhadap  prospek
perusahaan di masa yang akan datang.
Untuk itu perlu adanya perhitungan
rasio yang tepat agar perusahaan dapat
memperoleh nilai yang tinggi yang dapat
berdampak pada peningkatan kemampuan
para pemegang saham. Hasil penelitian
Sondakh (2019) menunjukkan hasil bahwa
Secara parsial Return On Assets tidak
berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV), Return On Equity
(ROE) secara parsial  berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan
(PBV) dan Debt to Equity Ratio (DER)
secara parsial tidak berpengaruh signifikan
terhadap  Nilai  Perusahaan  (PBV).
Sebaiknyan ROE dapat lebih ditingkatkan
karena akan menjdi salah satu cerminan
perusahaan dihadapan investor dan public
akan prospek perusahaan dimasa depan
sedangkan penelitian Khairunnisa (2019)
menunjukkan bahwa Debt To Equity Ratio,
Return On Assets, Assets Growth, Current



Ratio, Dan Total Assets Turnover
berpengaruh  signifikan dan  positif
Terhadap  Nilai  Perusahaan  Pada
Perusahaan Sektor Makanan Dan Minuman
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan pada uraian latar
belakang di atas, maka judul penelitian ini
adalah “Pengaruh Perputaran Kas, Debt
to Equity Ratio, dan Return On Assets
terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode Tahun 2017-2020.”

2. Metode

Metode penelitian pada penelitian ini
adalah metode kuantitatif, yang berarti
penelitian ini menguji seberapa
berpengaruhnya  variabel  independen
terhadap variabel dependen dengan
mengolah  angka-angka yang telah
didapatkan pada laporan keuangan masing-
masing perusahaan. Metode kuantitatif
menguji hipotesis yang ditetapkan oleh
peneliti mengenai pengaruh variabel bebas
Perputaran Kas, Debt to Equity Ratio, dan
Return On Assets terhadap variabel terikat
Nilai perusahaan, sehingga diperoleh hasil
penelitian dan kesimpulan pengaruh
masing-masing variable tersebut.

Populasi dalam penelitian adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, yaitu data laporan
keuangan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di  Bursa Efek Indonesia.
Sementara itu, sampel penelitian oleh
peneliti  terbatas pada  perusahaan
manufaktur ~ dan laporan  keuangan
perusahaan dalam kurun waktu 2017
hingga 2020. Berikut merupakan kriteria
dalam penentuan sampel yang digunakan
pada penelitian ini.

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel

No. Kriteria Sampel Penelitian Jumlah

1. Jumlah perusahaan yang masuk
178
dalam sektor manufaktur

Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria

2. Perusahaan yang tidak masuk
dalam sektor industri dasar dan (103)
Kimia

3. Perusahaan yang tidak masuk

dalam sub sektor pakan ternak dan (62)

sub sektor pulp dan kertas.

4. Perusahaan yang masuk sub sektor

pulp dan kertas yang data laporan

tahunannya tidak terbuka pada ©
laman Bursa Efek Indonesia.
5. Perusahaan yang masuk sub sektor
pulp dan kertas yang data laporan
tahunannya dilaporkan dalam mata @
uang dollar Amerika.
Sampel yang memenuhi Kriteria 8
Penentuan sampel penelitian
1 Tahun pelaporan keuangan 4
Total jumlah sampel 32

Berdasarkan tabel 3.1, terdapat 8
perusahaan (terdiri dari  perusahaan
Alkindo Naratama, Fajar Surya Wisesa,
Kedawung Setia Industrial, dan Suparma
yang bergerak di subsektor pulp dan kertas,
serta perusahaan Charoen Pokphand
Indonesia, Thk, Japfa Comfeed Indonesia,
Tbk, Malindo Feedmill, Tbk, Sierad
Produce, Tbk yang bergerak di subsektor



pakan ternak) yang memenuhi lima kriteria
penelitian yang telah ditentukan oleh
peneliti. Data keuangan yang digunakan
mulai tahun 2017 — 2020, sehingga total
sampel dalam penelitian adalah sebanyak
32 sampel.

Penelitian ini menggunakan 3 variabel
independen, yaitu Perputaran Kas, Debt to
Equity Ratio, dan Return On Assets dan 1
variabel dependen, yaitu Nilai Perusahaan,
dengan definisi operasional variabel tertera
pada tabel berikut.

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel

dan nilai maksimum. Tabel 3 memaparkan
temuan analisa statistik deskriptif.

Tabel 3. Hasil Analisa Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Mean Median

Std. Deviation

Min Value

Max Value

Milai Perusahaan ()
Perputaran Kas (X1)
Debt to Equity Ratio (X2)
Return on Asset (X3)

82,6036 6.625
33.0915 | 30.270947
1.12100| 1.2647190

06428 0508

201.06732
18.17978
477915

.040046

0.53
7.58
3345
.0089

72250
78.15
1.8494
1664

3z
32
3z
32

Variabel Definisi Komponen
Perputaran | Rasio untuk | 1.Penjualan
Kas mengetahui nilai dalam satu
perbandingan tahun
antara 2.Kas  Awal
ketersediaan kas tahun
dengan model | 3.Kas  Akhir
kerja. tahun
Debt to Rasio untuk | 1.Total hutang
Equity mengetahui nilai dalam 1
Ratio utang terkait tahun
ekuitas. 2.Total ekuitas
Return on Rasio untuk | 1.Laba
Assets melihat komprehensif
kemampuan dalam 1
perusahaan dalam tahun (EAT)
menanggulangi 2.Total aset
kewajibannya
berbanding
dengan investasi
yang sudah masuk
di perusahaan.
Nilai Harga yang | 1.Harga saham
Perusahaan | terbentuk apabila | akhir tahun
perusahaan akan | 2.Book value
dijual pershare

3. Hasil dan Pembahasan

A. Analisa Statistik Deskriptif

Analisa statistik deskriptif berisi hasil
statistik ~ data-data  penelitian  yang
mencakup nilai mean (rerata), median (nilai
tengah), standar deviasi, nilai minimum,

B. Uji Normalitas

Uji normalitas menggunakan alat uji
Kolmogorov-Smirnov  sebagai  metode
dalam uji normalitas dapat membantu
peneliti melihat distribusi normal dari
model regresi serta variabel residual dan
pengganggu. Peneliti juga perlu melihat
nilai dari probability plotnya.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Gambar 1. Hasil Uji Normalitas

Pada Gambar 1 terlihat bahwa pola
titik yang terbentuk menyebar di sekitar
garis diagonal. Hal ini menunjukkan bahwa
data yang didapatkan terdistribusi normal.

C. Uji Multikolinearitas

Untuk melihat korelasi antarvariabel
bebas pada penelitian yang menggunakan
model analisis regresi, maka dapat
digunakan uji multikolinearitas, dengan
mencermati  tingkatan nilai  Variance




Iflation Factor (VIF). Multikolinearitas
terjadi apabila tingkatan VIF < 10.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity
Correlations Statistics
Zero-
Model order | Partial | Part | Tolerance | VIF
1 (Constant)
Perputaran Kas (3{1) -182 | -131 | -092 936 1.068
Debt to Equity Ratio (X2) =535 -471 | -372 890 1.123
Return on Asset (X3) 610 524 429 548 1.180

Berdasarkan tabel 4.6 di atas nilai VIF
ketiga variabel bebas adalah kurang dari 10.
Maka dapat disimpulkan bahwa dalam
setiap variabel bebas tidak terjadi
multikolinearitas, dikarenakan variabel
Perputaran Kas memiliki nilai VIF sebesar
1.068, variabel Debt to Equity Ratio
memiliki nilai VIF sebesar 1.123, dan
variabel Return on Asset memiliki nilai VIF
sebesar 1.180.

D. Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedastisitas diupayakan untuk
memastikan bahwa model regresi yang
ditemukan pada data penelitian sudah
merupakan data yang ideal, dimana tidak
ditemukan adanya heteroskedastisitas
(perubahan variance dari residual di setiap
pengamatan yang dilakukan). Model
regresi yang baik adalah yang tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Scatterplot
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Gambar 2. Hasil Uji Heterokedastisitas

Dari gambar Scatterplot tersebut dapat
dilihat bahwa penyebaran titik data tidak
berpola dan menyebar di atas maupun di
bawah (disekitar angka 0) sumbu Y, serta
tidak berkumpul di satu sisi. Dengan begitu,
dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
heteroskedastisitas pada model persamaan
regresi yang digunakan dalam penelitian
ini.

E. Regresi Linier Berganda

Perhitungan regresi linier berganda dengan
bantuan aplikasi SPSS dapat dilihat seperti
pada tabel berikut.

Tabel 5. Koefisien Regresi Linier Berganda

Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients
Std.

Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) 154552 | 114437 1351 188
Perputaran Kas (X1) -997 1429 -.095 -.697 491
Debt to Equity Ratio (X2) | -166.007 | 58.821 -.395 -2.822 | 009
Retumn on Asset (X3) 2288 897 | 703.649 466 3.253 003

Hasil perhitungan tersebut menghasilkan
persamaan regresi linear berganda pada
penelitian ini adalah seperti berikut.

Y =a+bi X1+h2X>

Y =154.552 —0.997X1 — 166.007X, +

2288.897X>

Penjelasan dari model regresi yang

didapatkan seperti diatas adalah sebagai
berikut.

a. Konstanta bernilai sebesar 154.552
Nilai Konstanta yang terbentuk
bernilai sebesar 154.552. Maksud
dari nilai konstanta tersebut adalah
apabila nilai dari Perputaran
Piutang, Debt to Equity Ratio, dan
Return On Asset adalah 0 maka
nilai dari Nilai Perusahaan adalah
154.552 satuan.

b. Koefisien Perputaran Kas (X1)
Pada penelitian ini, yang bertindak
sebagai  variabel X; adalah
Perputaran Kas. Berdasarkan pada




Tabel 5, variabel X1 memiliki nilai
koefisien regresi sebesar — 0.997,
yang berarti apabila variabel X
mengalami kenaikan sebesar satu
satuan, maka akan berdampak
pada Nilai Perusahaan yang akan
turun  sebesar 0.997  satuan
(berpengaruh searah negatif).

. Koefisien Debt to Equity Ratio (X2)
Pada penelitian ini, yang bertindak
sebagai variabel X;adalah Debt to
Equity Ratio. Berdasarkan pada
Tabel 5, variabel X, memiliki nilai
koefisien regresi sebesar - 166.007
satuan, Yyang berarti apabila
variabel X mengalami kenaikan
sebesar satu satuan, maka akan
berdampak pada Nilai Perusahaan
yang akan turun sebesar 166.007
satuan  (berpengaruh  searah
negatif).

. Koefisien Return On Asset (X3)
Pada penelitian ini, yang bertindak
sebagai variabel X3 adalah Return
On Asset (X3). Berdasarkan pada
Tabel 5, variabel Xz memiliki nilai
koefisien regresi sebesar 2288.89,
yang berarti apabila variabel Xs
mengalami kenaikan sebesar satu
satuan, maka akan berdampak pada
Nilai Perusahaan yang akan naik
sebesar 2288.89 satuan
(berpengaruh searah positif).

F. Uji T (Uji Parsial)

Untuk membuktikan hipotesis antara
variabel
dilakukan uji T. Berikut tabel perolehan
data hasil uji t dari setiap variabel.

bebas dan variabel terikat,

Tabel 6. Hasil Uji T (parsial)

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Std.

Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) 154.552 | 114437 1351 188
Perputaran Kas (X1) -.997 1429 -.095 -697 451
Debt to Equity Ratio (X2) | -166.007 | 58.821 -.395 -2.822 | 009
Return on Asset (X3) 2288897 | T03.649 466 3253 {003

Berdasarkan tabel 7, diperoleh hasil uji t

1.

sebagai berikut :

Nilai sig perputaran kas sebesar
0.491, yang berarti nilai tersebut
lebih  besar dari nilai taraf
signifikansi (> 0.050). Dengan
begitu, dapat disimpulkan bahwa
variabel X; (Perputaran Kas) tidak
memiliki pengaruh terhadap Nilai
Perusahaan karena berdasarkan
nilai pada kolom Beta, Perputaran
Kas hanya memengaruhi penurunan
Nilai Perusahaan sebesar 0.095 atau
9.5%.

Nilai sig Debt to Equity Ratio
sebesar 0.009, yang berarti nilai
tersebut kurang dari nilai taraf
signifikansi (< 0.050). Dengan
begitu, dapat disimpulkan bahwa
variabel X, (Debt to Equity Ratio)
berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan karena berdasarkan
nilai pada kolom Beta, Debt to
Equity Ratio memengaruhi
penurunan Nilai Perusahaan sebesar
0.395 atau 39.5%.

Nilai sig Return on Asset sebesar
0.003, yang berarti nilai tersebut
kurang dari taraf signifikansi (<
0.050). Dengan begitu, dapat
disimpulkan bahwa variabel X3
(Return  on  Asset) memiliki
pengaruh terhadap Nilai Perusahaan

dengan berdasarkan nilai pada
kolom Beta, Return on Asset
memengaruhi ~ kenaikan  Nilai
Perusahaan sebesar 0.466 atau

46.6%.




G. Uji F (Uji Simultan)

Untuk meninjau signifikansi antara
selurun  variabel independen dengan
variabel dependen, peneliti menggunakan
uji F. Berikut perolehan data hasil Anova
dari uji F.

Tabel 7. Hasil Anova Uji F (Simultan)

ANOVA®

Model Sum of Squares | df | Mean Square F Sig.
Begression | 642478433 3 214159.484 [ 9.818 | .000°
Besidual 610791.397 | 28 21813.986
Total 1253270.030 | 31

a Dependent Variable: Nilai Perusahaan (Y)
b. Predictors: {Constant), Return on Asset (3(3), Perputaran Kas (X1), Debt to
Equity Ratio (X2)

Standar pengujian signifikansi adalah
sebagai berikut.

a. Ho diterima dan Ha ditolak apabila
nilai signifikansi (Sig.) > 0,05,
yang berarti variabel bebas tidak
berpengaruh  secara  simultan
terhadap variabel terikat,

b. Ho ditolak dan Ha diterima apabila
nilai signifikansi (Sig.) < 0,05,
yang berarti variabel bebas
berpengaruh  secara  simultan
secara signifikan terhadapvariabel
terikat.

Dari Tabel Anova di atas diperoleh
nilai signifikansi hitung (0,000a) kurang
dari 0.050, maka dapat disimpulkan bahwa
3 variabel independen secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

H. Koefisien Determinasi

Analisis koefisien determinasi (R?)
digunakan  untuk  mengetahui nilai
prosentase pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat. Nilai R? berkisar
antara 0 hingga 1. Adapun hasil dari
koefiesien determinasi pada penelitian ini
adalah sebagai berikut.

Tabel 8. Koefisien Determinasi

Model Summary®

Adjusted
Model R E. Square | B Square
1 J1e 13 A60

a Predictors: (Constant), Fetum on Asset (33),
Perputarzn Kas (31), Debt to Equity Ratio (3{2)
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan (Y)

Analisis koefisien determinasi pada
penelitian ini  menggunakan indikator
Adjust R Square atau R Square yang
disesuaikan. Dasar pemilihan indikator ini
adalah karena penelitian ini menggunakan
variabel independen sebanyak 3 variabel
(lebih dari 1 variabel), yang mana nilai
Adjust R Square hanya akan menunjukkan
seberapa  besar  pengaruh  variabel
independen yang siginifikan terhadap
variabel dependen. Dalam tabel tersebut,
terlihat bahwa nilai Adjust R Square
bernilai sebesar 0.046 atau 46%, yang
berarti bahwa dari variabel Perputaran Kas,
Debt to Equity Ratio dan Return On Asset,
variabel yang signifikan  memiliki
kontribusi dalam memengaruhi  Nilai
Perusahaan sebesar 46%, sedangkan untuk
54% sisanya dipengaruhi oleh variabel lain.

4. Kesimpulan
Berdasarkan pada hasil pengolahan

dan analisa data sekunder laporan keuangan

8 perusahaan selama 4 tahun pengambilan

data, maka diperoleh kesimpulan hasil

penelitian sebagai berikut.

1. Tidak ditemukan adanya signifikansi
pengaruh Perputaran Kas terhadap
Nilai Perusahaan Manufaktur pada
listing BEI  tahun  2017-2020
dikarenakan besaran pengaruhnya
hanya sebesar 0.095 atau 9.5%.

2. Ditemukan signifikansi pengaruh Debt
to Equity Ratio terhadap Nilai
Perusahaan Manufaktur pada listing



BEI tahun 2017-2020 dengan besaran
pengaruh sebesar 0.395 atau 39.5%.
Ditemukan  signifikansi  pengaruh
Return On Asset terhadap Nilai
Perusahaan Manufaktur pada listing
BEI tahun 2017-2020 dengan besaran
pengaruh sebesar 0.466 atau 46.6%.
Ketiga variabel independen secara
simultan memengaruhi Nilai
Perusahaan Manufaktur pada listing
BEI tahun 2017-2020 dengan besaran
pengaruh sebesar 46%.

Pada hasil uji t atau uji parsial didapati
variabel yang dominan adalah variabel
Return on Asset (X3) dengan nilai beta
(B) yang lebih tinggi dari pada nilai
beta (B) variabel bebas (X) lainnya.
Nilai beta (B) dari variabel Return on
Asset ialah sebesar 0,466.
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