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PENGARUH LIKUIDITAS, SOLVABILITAS
DAN RENTABILITAS TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN (TOBINS Q)
(Studi Empiris pada Perusahaan Tekstil dan Garmen yang Terdaftar di
BURSA EFEK INDONESIA Periode 2016-2018)

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Solvabilitas dan
Rentabilitas terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) Tekstil dan Garmen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data yang digunakan merupakan data sekunder,
yaitu data laporan keuangan yang diperoleh dari laman Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id) selama periode 2016-2018 yang memuat informasi terkait
Likuiditas, Solvabilitas, Rentabilitas dan nilai perusahaan dengan metode Tobins
Q. Data tambahan didapat dari beberapa sumber lainya seperti jurnal, artikel,
berita dan sumber-sumber lain terkait dengan penelitian ini. Metode analisis data
yang digunakan dalam penelitian adalah analisis regresi sederhana, analisis linear
berganda yang terdiri dari Uji T, Uji F, Uji koefisien determinasi (R?), dan
Analisis lainnya meliputi Uji Asumsi Klasik. Hasil penelitian menunjukan : 1.
Likuiditas yang diwakili Current Ratio berpengaruh secara positive tapi tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobins Q. 2.
Solvabilitas yang diwakili Debt to Equity Ratio berpengaruh secara positive dan
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobins Q. 3.
Rentabilitas yang diwakili Return On Assets berpengaruh secara positive dan
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobins Q.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Tobin’s Q, Likuiditas, Current Ratio,
Solvabilitas, Debt to Equity Ratio, Rentabilitas, Return On Assets

Abstract

This study aims to determine the effect of Liquidity, Solvability and Rentability
on Company Values (Tobin’s Q) Textiles and Garments listed on the Indonesia
Stock Exchange. The data used is secondary data, namely financial report data
obtained from the Indonesia Stock Exchange page (www.idx.co.id) during the
period 2016-2018 which contains information related to Liquidity, Solvability,
Rentability and company value using the Tobins Q method. Data additional
information was obtained from several other sources such as journals, articles,
news and other sources related to this research. The data analysis method used in
the study is simple regression analysis, multiple linear analysis consisting of T
Test, F Test, Test coefficient of determination (R?), and other analysis includes the
Test of Classical Assumptions. The results showed: 1. The liquidity represented
by the Current Ratio had a positive but not significant effect on the firm's value
proxied by Tobins Q. 2. Solvability represented by the Debt to Equity Ratio had a
positive and significant effect on the firm's value proxied by Tobins Q. 3


http://www.idx.co.id/

Rentability represented by Return On Assets has a positive and significant effect
on firm value that is proxied by Tobins Q.

Keywords : Company Value, Tobin’s Q, Likuiditas, Current Ratio, Solvabilitas,
Debt to Equity Ratio, Rentabilitas, Return On Assets

PENDAHULUAN
Pada penelitian ini penulis memilih nilai perusahaan yang diproksikan dengan
Tobins Q. Tobin’s Q mampu menampilkan gambaran yang bukan hanya tentang
aspek fundamental tapi juga berbagai aspek yang mempengaruhi pasar dalam
menilai perusahaan sehingga dapat dilihat pihak luar (investor) (Hastuti, 2015).
Nilai Tobins Q bisa dilihat lewat kemampuan perusahan dalam melakukan
pembayaran deviden (Muliani dkk, 2014). Kemampuan suatu perusahaan dalam
membayar deviden sangat berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam
memperoleh keuntungan. Karena apabila suatu perusahaan mendapatkan
keuntungan yang besar maka kemapuan perusahaan tersebut dalam membayar
deviden juga besar. Oleh sebab itu nilai deviden yang tinggi akan meningkatkan
nilai Tobins Q (Dewi Cahyani, 2018).

Industri tesktil nasional diprediksi akan tumbuh menjadi lebih besar lagi,
hal ini diungkapkan sendiri oleh Menteri Perdagangan Enggartiasto Lukita (2018)
menyatakan “pertumbuhan (Penjualan Tekstil) Indonesia luar biasa, sekarang
bukan sunset lagi tapi growing”. Hal ini dapat dilihat berdasarkan fakta
dilapangan bahwa sepanjang Januari-Juli 2018, nilai pengapalan produk Tekstil
dan Garmen Domestik Indonesia sudah mencapai US$ 7,74 milliar dengan target
dapat mencapai US$ 14 milliar pada akhir tahun 2018 (sumber:
https://industri.kontan.co.id). Selain itu angka kebutuhan tekstil per kapita naik
dari 4,5kg ke 6,5kg yang berarti naik cukup tinggi sebesar 2kg. Belum lagi dengan
munculnya beberapa kerjasama yang terjadi antara pemerintah Indonesia dengan
negara lainnya yang menyebabkan dihapusnya bea masuk produk Tekstil
Indonesia, sehingga diyakini jumlah penjualan tekstil dan garmen dari perusahaan

Indonesia akan semakin besar dari tahun ke tahun.



Dalam penelitian ini variabel likuiditas yang diwakili oleh Current Ratio
dipilin sebagai variabel X1. Current ratio atau bisa disebut juga rasio lancar
merupakan perbandingan antara Aktiva Lancar dengan Kewajiban Lancar pada
laporan keuangan perusahaan, sehingga ratio ini bisa digunakan untuk
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar/melunasi kewajiban-
kewajiban(utang) jangka pendeknya. Semakin tinggi nilai current ratio maka
semakin baik, karena artinya aktiva lancar yang dimiliki perusahan lebih besar
daripada kewajiban (utang/pinjaman) yang mesti dibayarkan. Tingginya nilai
current ratio akan dipandang sebagai hal positive oleh kreditur, tapi tidak dengan
pemegang saham hal ini karena terdapat indikasi bahwa terdapat cash berlebih
yang tidak digunakan secara produktif. Hal ini menunjukan bahwa penggunanaan
current ratio akan berpengaruh terhadap penerimaan pinjaman dari Kreditur dan
juga terhadap tingkat laba perusahaan.

Selain kemampuan melunasi kewajiban jangka pendeknya, tentunya
kemampuan perusahaan melunasi kewajiban jangka panjangnya juga perlu
dipertimbangkan. Disini peneliti memilih variabel Solvabilitas yang diproksikan

dengan DER sebagai X2. Debt to Equity Ratio (DER) menurut Husnan (2015)

adalah ratio yang dapat mengambarkan perbandingan antara jumlah hutang yang
diperoleh dari kreditr dengan jumlah modal sendiri yang dimiliki dari pemberian
pemilik perusahaan. Semakin tinggi nilai ratio ini maka akan semakin berbahaya,
itu karena berarti semakin banyak dana hutang yang digunakan untuk membiayai
perusahaan dibanding dengan sumber keuangan internal perusahaan. DER dapat
menggambarkan apakah struktur investasi suatu perusahaan dapat dikatakan
bagus atau tidak.

Setelah melihat kemampuan perusahaan dalam melunasi/membayar
kewajiban jangka pendek dan jangka panjangnya, disini peneliti berfikir untuk
menambah satu variabel lagi terkait dengan laba perusahaan sehingga peneliti
memilih Variabel Rentabilitas yang diwakili oleh ROA dipilih sebagai X3. ROA
merupakan ratio yang bisa digunakan untuk mengukur laba yang dihasilkan
perusahaan dari hasil penggunaan aktiva yang ada dengan membandingkan Laba
Bersih (EAT) dengan Total Aktiva. Menurut Kasmir (2014:201), Return On



Assets_adalah ratio yang menggambarkan laba yang dihasilkan dari sejumlah
aktiva perusahaan yang digunakan. Jika nilai Return On Assets tinggi maka
menunjukan Kinerja yang baik dari perusahaan karena memperoleh pengembalian
dari investasi yang dilakukan lebih tinggi.

METODE

Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini antara lain Likuiditas, Solvabilitas dan Rentabilitas sebagai variabel
independen dan Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) sebagai variabel dependen. Data
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder yang diperoleh dari
Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018 dan terdapat informasi terkait dengan
Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Assets dan Tobin’s Q. Teknik
dokumentasi adalah teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian
ini. Teknik dokumentasi dilakukan dengan cara mempelajari catatan yang
diperoleh dari dokumen atau catatan-catatan yang tersimpan baik berupa surat
kabar, transkip, buku ataupun laporan. Metode Analisis Data yang digunakan
adalah Uji Asumsi Klasik (Uji Normalitas, Uji Multikolienaritas, Uji
Heteroskedastisitas dan Uji Autokorelasi), Uji Regresi Linier Berganda dan Uji
Hipotesis (Uji t, Uji F dan Uji Koefisien Determinasi (R?).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Sampel Data

No Kode Nama Emitten
1 ADMG | Polychem Indonesia Thk
2 ARGO Argo Pantes Tbk
3 CNTX Century Textile Industry Thk
4 ERTX Eratex Djaya Thk
5 ESTI Ever Shine Tex Tbk
6 HDTX Panasia Indo Resources Thk
7 INDR Indo Rama Synthetic Thk
8 MYTX | Apac Citra Centertex Thk
9 PBRX Pan Brothers Tbk




10 POLY Asia Pasific Fibers Tbk

11 RICY Ricky Putra Globalindo Thk

12 SRIL Sri Rejeki Isman Tbk

13 STAR Star Petrochem Thk

14 TFCO Tifico Fiber Indonesia Thk

15 TRIS Trisula International Tbk

16 UNIT Nusantara Inti Corpora Thk
Sumber: (Data diolah, 2019)

Tabel 2. Hasil Statistik Diskriptif
Variabel N | Maximum | Minimum Mean Std. Deviation

CR 48 | 6.2241 0.1092 1.648292 | 1.5394332
DER 48 | 110.1345 | 0.0905 5.939282 | 17.3407525
ROA 48 | 0.0641 0.000 0.0143354 | 0.0149108

Tobin’s Q | 48 | 17.9367 0.4830 1.801669 | 2.7946824

Sumber Data Lampiran No. 7
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas

Variabel Asymp. sig Keterangan

CR 0.086 Berdistribusi Normal
DER 0.302 Berdistribusi Normal
ROA 0.324 Berdistribusi Normal
TOBINS Q 0.433 Berdistribusi Normal

Sumber: Data Lampiran No.8
Berdasarkan nilai Asymp. Sig pada masing-masing variabel diperoleh nilai yang
lebih besar dari 0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan
dalam penelitian ini telah terdistribusi dengan normal.
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi
du 4 —du Nilai DW Ksimpulan
1.6528 2.3472 1.670 Non Autokorelasi

Sumber: Data Lampiran No. 9




Hasil uji autokorelasi setelah diolah menggunakan aplikasi spss adalah sebesar
1,670 yang berarti nilai tersebut berada diantara nilai DU (1,6528) dan nilai 4-du
(2,3472) sehingga dapat diberikan kesimpulan tidak terjadi autokorelasi.

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig Keterangan
0.276 Tidak Terjadi
CR
Heteroskedastisitas
0.142 Tidak Terjadi
DER o
Heteroskedastisitas
0.386 Tidak Terjadi
ROA
Heteroskedastisitas

Sumber: Data Lampiran No. 10

hasil pengujian menunjukan nilai signifikan dari variabel CR, DER dan ROA
lebih tinggi dari 0.05 yang artinya model regresi tidak mengandung
heteroskedastisitas.

Tabel 6. Hasil Uji Multikolienaritas

) Perhitungan
Variabel Keterangan
Tolerance VIF
o Tidak Terjadi
Likuiditas 0.747 1.338 o
Multikolinieritas
N Tidak Terjadi
Solvabilitas 0.719 1.390 o
Multikolinieritas
. Tidak Terjadi
rentabilitas 0.956 1.046 o
Multikolinieritas

Sumber: Data Lampiran No. 11

Berdasarkan data tabel diatas yang peroleh melalui hasil pengolahan data
menggunakan spss menunjukan semua variabel independen mempunyai nilai
tolerance lebih dari 0.10 dan nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat disimpulkan
bahwa semua variabel independen dalam penelitian ini tidak terjadi

multikolienaritas.



Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Berganda

Unstandardized Standardized
Model Coefficient Coefficient t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) | 0.504 0.128 3.951 0.000
CR 0.044 0.042 0.157 1.065 0.295
DER 0.126 0.044 0.431 2.861 0.007
ROA 14.388 3.621 0.519 3.973 0.000
Mod Adjusted R | Std. Error Of The
el R R Square Square Estimate
1 0.703 0.495 0.446 0.2476698
Model Sum Of Df Mean Square F Sig.
Squares
Regression | 1.861 3 0.620 10.115 | 0.000
Residual 1.902 31 0.061
Total 3.763 34

Sumber: Data Lampiran No. 12
Y=0.504+0.044X1+0.126X2+14.388X3

0.295 0.007*** 0.000***

rra= 1%

Koefisien Likuiditas bernilai positive sehingga mengindikasikan bahwa
variabel X1 mempunyai pengaruh positive terhadap Y. artinya jika nilai CR
semakin tinggi maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Dan untuk nilai
signifikansi variabel X1 adalah sebesar 0.295 yang artinya lebih besar dari >0.01

ataupun >0.05 sehingga dapat dikatakan variabel X1 berpengaruh secara positive

tapi tidak signifikan terhadap variabel Y.




Koefisien Solvabilitas (DER) bernilai positive yang mengindikasikan jika
variabel X2 memiliki pengaruh yang positive terhadap Y. Semakin tinggi nilai
ratio variabel X2 maka semakin tinggi juga nilai perusahaan. Dan untuk nilai
signifikansi variabel X2 adalah sebesar 0.007 yang artinya lebih kecil dari 0.01
sehingga dapat dikatakan variabel X2 berpengaruh secara positive signifikan
terhadap variabel Y.

Koefisien Rentabilitas (ROA) bernilai positive yang mengindikasikan jika
variabel X3 memiliki pengaruh yang positive terhadap Y. Semakin tinggi nilai
ratio variabel X3 maka semakin tinggi juga nilai perusahaan. Dan untuk nilai
signifikansi variabel X3 adalah sebesar 0.000 yang artinya lebih kecil dari 0.01
sehingga dapat dikatakan variabel X3 berpengaruh secara positive signifikan
terhadap variabel Y.

Tabel 8. Hasil Uji t

Keterangan thitung trael Sig.
CR 1.065 2.039 0.295
DER 2.861 2.039 0.007
ROA 3.973 2.039 0.000

Sumber: Data Lampiran No. 12

Uji t yang berkaitan dengan CR (X;) terhadap Nilai Perusahan (Y) Dari
hasil perhitungan menggunakan spss diperoleh nilai thiwng 1.065 dan nilai
sinifikansi 0.295. Berdasarkan nilai thiwng diketahui berada diantara -tiper> thitung<
taver |, (-2.744>1.065<2.744) yang artinya Ho diterima dan H1 ditolak sehingga
tidak ada pengaruh yang signifikan dari CR terhadap Nilai Perusahaan.

Uji t yang berkaitan dengan DER (X;) terhadap Nilai Perusahan ()
Dari hasil perhitungan menggunakan spss diperoleh nilai thiung 2.861 dan nilai
sinifikansi 0.007. Berdasarkan nilai tpiwung diketahui lebih besar dari tipe dan lebih
kecil dari tiper, (-2.744<2.861) dan (2.861>2.744) yang artinya Ho ditolak dan H1
diterima sehingga ada pengaruh yang signifikan dari CR terhadap Nilai Perusahaan.

Uji t yang berkaitan dengan ROA (X3) terhadap Nilai Perusahan (YY)
Dari hasil perhitungan menggunakan spss diperoleh nilai thiwng 3.973 dan nilai

sinifikansi 0.000. Berdasarkan nilai tniwung diketahui lebih besar dari tupe dan lebih



kecil dari -teper, (-2.744<3.973) dan (3.973>2.744) yang artinya Ho ditolak dan H1
diterima sehingga ada pengaruh yang signifikan dari CR terhadap Nilai Perusahaan.
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model R R Square Adjusted R | Std. Error Of The
Square Estimate
1 0.703 0.495 0.446 0.2476698

Sumber: Data Lampiran No. 12

Tabel diatas menunjukan nilai R Square sebesar 0.495 yang artinya
variabel independen dalam penelitian ini yaitu Likuiditas, Solvabilitas dan
Rentabilitas dapat menjelaskan variabel dependen (Tobins Q) sebesar 49.5%
semestara sisanya sebesar 50.5% dapat dijelaskan dengan variabel atau faktor lain
yang mungkin punya pengaruh lebih besar terhadap Nilai perusahaan berdasarkan
teori Tobins Q.

Tabel 10. Hasil Uji Hipotesis F Test

Model Sum Of Df Mean Square F Sig.
Squares
Regression | 1.861 3 0.620 10.115 | 0.000
Residual 1.902 31 0.061
Total 3.763 34

Sumber: Data Lampiran No. 12
Tabel diatas menunjukan hasil analisis Uji F dengan nilai F hitung sebesar
10.115 dan signifikansi 0.000. Berdasarkan hasil analisis diketahui nilai F hitung
10.115 lebih besar dari F table yang sebesar 5.34 dengan nilai signifikansinya
sebesar 0.000 lebih kecil dari 0.01 sehingga dapat dikatakan bahwa variabel
Likuiditas, Solvabilitas dan Rentabilitas secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (Tobins Q).
4. PENUTUP
4.1 Kesimpulan
Likuiditas yang diwakili Current Ratio berpengaruh secara positive tapi tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobins Q.
Dapat diketahui bahwa likuiditas berpengaruh secara positive terhadap nilai
perusahan yang artinya jika nilai likuiditas meningkat maka nilai perusahaan
juga meningkat dan juga berlaku sebaliknya. Untuk signifikansinya, angka

yang dihasilkan lebih besar dari >0.01 ataupun >0.05 yaitu sebesar 0.295



yang artinya likuiditas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Solvabilitas yang diwakili Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh
secara positive dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan
dengan Tobins Q. Dapat diketahui bahwa solvabilitas berpengaruh secara
positive terhadap nilai perusahan yang artinya jika nilai solvabilitas
meningkat maka nilai perusahaan juga akan meningkat dan juga berlaku
sebaliknya. Untuk signifikansinya, angka yang dihasilkan lebih kecil dari
<0.01 yaitu sebesar 0.007 yang artinya solvabilitas berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Rentabilitas yang diwakili Return On Assets (ROA) berpengaruh secara
positive dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan
Tobins Q. Dapat diketahui bahwa Rentabilitas berpengaruh secara positive
terhadap nilai perusahan yang artinya jika nilai Rentabilitas meningkat maka
nilai perusahaan juga akan meningkat dan juga berlaku sebaliknya. Untuk
signifikansinya, angka yang dihasilkan lebih kecil dari <0.01 yaitu sebesar
0.000 yang artinya Rentabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Dan nilai R Square yang diperoleh dalam penelitian ini terkait
pengaruh yang dihasilkan oleh variabel Likuiditas, Solvabilitas dan
Rentabilitas terhadap variabel Nilai perusahaan (Tobins Q) adalah sebesar
0.495 yang artinya kemampuan variabel independen dalam penelitian ini
dapat menjelaskan variabel dependen sebesar 49.5% semestara sisanya
sebesar 50.5% dapat dijelaskan dengan variabel atau factor lain yang
mungkin punya pengaruh lebih besar terhadap Nilai perusahaan berdasarkan
teori Tobins Q.

4.2 Saran

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas penelitian ini

dengan menjadikan perusahaan pada sector yang berbeda untuk dijadikan

objek penelitian.



Penelitian selanjutnya juga diharapkan untuk memperpanjang rentang
periode data yang digunakan sehingga jumlah sample yang lebih banyak dan
bisa menghasilkan gambaran penelitian yang lebih baik lagi.

Bagi para akademisi, peneliti berharap hasil penelitian ini dapat
dijadikan bahan refrensi terkait matkul manajemen keuangan terkait dengan
analisis kinerja keuangan pada perusahaan yang terdaftar di BEI.

Perlu dilakukan penelitian yang lebih mendalam terkait pengaruh
Likuiditas terhadap nilai perusahaan, karena hasil penelitian yang masih
belum konsisten dan berbeda-beda dari penelitian-penelitian yang telah

dilakukan selama ini.
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