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ABSTRACT

This study aims to analyze the impact of company size, dividend policy, liquidity, and
profitability on firm value in the healthcare sector in Indonesia from 2020 to 2023. The study examines
five variables: company size, dividend policy, liquidity, and profitability as independent variables, with
firm value as the dependent variable. Using secondary data from financial statements and annual
reports of 34 healthcare companies listed on the stock exchange between 2020 and 2023, a sample of
10 companies meeting the criteria was selected. The research employs a quantitative method and panel
data regression analysis using SPSS. The results indicate that, simultaneously, company size, dividend
policy, liquidity, and profitability influence firm value. However, liquidity and profitability individually
have a significant impact on firm value, while company size and dividend policy do not have a significant
effect. This study is expected to provide valuable information for investors and investment decisions and
suggests further research to explore additional independent variables that may affect firm value.

Keywords : Company Size, Dividend Policy, Liquidity, Profitability, and Firm Value.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan, kebijakan
dividen, likuiditas, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada sektor healthcare di Indonesia
selama periode 2020 hingga 2023. Terdapat 5 variabel dalam penelitian ini, dimana variabel
independennya adalah ukuran perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas.
Sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Dengan menggunakan
data sekunder dari laporan keuangan dan tahunan yang diambil dari 34 perusahaan healthcare yang
terdaftar di Bursa Efek selama tahun 2020 hingga 2023, terdapat 10 perusahaan yang memenuhi
kriteria sebagai sampel penelitian. Penelitian ini menerapkan metode kuantitatif dan analisis regresi
data panel dengan SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan, ukuran perusahaan,
kebijakan dividen, likuiditas, dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun,
secara parsial, hanya likuiditas dan profitabilitas yang signifikan mempengaruhi nilai perusahaan,
sementara ukuran perusahaan dan kebijakan dividen tidak memiliki dampak signifikan. Penelitian
ini diharapkan memberikan informasi berguna bagi investor dan keputusan investasi, serta
menyarankan penelitian lebih lanjut untuk mengeksplorasi variabel independen tambahan yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Kata kunci : Ukuran Perusahaan, Kebijakan Deviden, Likuiditas, Profitabilitas dan Nilai
Perusahaan.

PENDAHULUAN

Salah satu tujuan utama suatu emiten adalah meningkatkan nilai perusahaanya.
Dengan meningkatnya nilai perusahaan akan berdampak kepada perusahaan itu sendiri,
meningkatnya nilai sebuah perusahaan bukan hanya sekedar angka dalam laporan
keuangan melainkan kunci untuk membuka sejumlah keuntungan strategis yang dapat
mengubah jalanya sebuah bisnis (Ardian & Wahyudi, 2023). Perusahaan memiliki nilai
perusahaan yang tinggi maka kemampuannya lebih besar untuk mengakses berbagai
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sumber dana (Sholatika & Triyono, 2022). Perusahaan dengan nilai yang tinggi cenderung
memiliki kebijakan dividen yang lebih mantap dan mampu memberikan pengembalian
yang lebih baik kepada pemegang saham, yang dapat membantu mempertahankan atau
meningkatkan nilai perusahaan tersebut di mata investor (Shubita, 2024).

Sektor healthcare merupakan perusahaan yang bergerak dibidang kesehatan dan
melayani masyarakat seperti pemeriksaan status kesehatan, penyembuhan penyakit dan
pelayanan obat-obatan. Sektor ini memiliki tiga subsektro diantaranya farmasi, rumahsakit
dan alat kesehatan. Perusahaan healtcare sendiri merupakan salah satu sektor yang
meberikan dampak perokonomian negara. Pada kuartal III 2022, sektor kesehatan bagian
farmasi berkontribusi 4,3% terhadap Produk Domestik Bruto (gpfarmasi.id, 2022). Nilai
perusahaan yang dirpoksikan oleh price book value pada sektor healthcare yang tercatat di
bursa efek indonesia tahun 2020-2023, mengalami fluktuatif. Hal ini menjadi fenomena
yang menarik untuk diteliti dimana pada tahun 2022 yang di input (Badan Pusat Statistik,
2024), sektor healthcare mengalami pertumbuhan dan berkontribusi terhadap Produk
Domestik Bruto. Kenaikan tersebut sesuai dengan PDB indonesia, berikut data PDB
indonesia periode 2018-2023.

Pertumbuhan Produk Domestik Bruto

6 517 500 5.31 5.05

2018 2019 2021 2022 2023

-2
-3

Gambar 1 Grafik dari Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia
Periode 2018-2022
Sumber: Data diolah penulis, 2024

Berdasarkan gambar 1.1 diatas pertumbuhan PDB pada tahun 2022 meningkat
tajam sebesar 5,31 hal ini bertolak belakang dengan rata-rata nilai perusahaan sektor
healthcare yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022 seperti gambar 1.2
yang mengalami penurunan di tahun 2022 sebesar 1,383. Penurunan pada tahun 2022,
berdasarkan laporan BPS, pada triwulan I1I-2022 jasa kesehatan menjadi satusatunya
sektor yang mengalami kontraksi sebesar 1,74% pada triwulan ketiga tahun ini, dengan
distribusi 1,2% terhadap perekonomian. Hal tersebut dikarenakan pencairan insentif
kesehatan lebih rendah kalau dibandingkan dengan triwulan III tahun 2021
(Datalndonesia.id, 2022).
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Gambar 1 Grafik dari Rata-Rata Nilai Perusahaan Pada Sektor Healthcare yang
Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2023
Sumber: IDX, Data diolah penulis, 2024

Alasan peneliti memilih variabel dependen (Y) nilai perusahaan yang dirpoksikan
oleh price book value dikarenakan berdasarkan grafik pada gambar 1.2 diatas terlihat rata-
rata nilai perusahaan sektor Healthcare berfluktuatif dipengaruhi oleh kinerja keuangan
perusahaan, yaitu faktor fundamental perusahaan sendiri. Price to book value merupakan
sebuah rasio keuangan yang digunakan untuk membandingkan harga pasar saham
perusahaan dengan nilai bukunya per saham. Rasio ini memberikan gambaran tentang nilai
yang diberikan pasar terhadap nilai aset perusahaan setelah dikurangi semua
kewajibannya. Rasio price book value dimana rasio ini mengukur tentang perbandingan
harga sahaam dengan nilai bukunya. Rasio ini menunjukkan seberapa mahal atau murahnya
harga saham perusahaan yang dijual dipasar dibandingkan dengan nilai aset bersihnya
(Sukanti & Rahmawati, 2023). Hal ini membuat penulis tertarik untuk meneliti dan
menggunakan variabel Y nilai perusahaan yang diproksikan oleh price book value. Kinerja
keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan yang diproksikan
oleh logaritma natural dari total aset (LN Total aset), kebijakan dividen yang diproksikan
oleh dividend payout ratio (DPR), likuiditas yang diproksikan oleh current ratio (CR),
profitabilitas yang diproksikan oleh return on assets (ROA) dan nilai perusahaan
diproksikan dengan price book value (PBV).

Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran bagi pemegang saham secara
baik apabila harga pasar semakin meningkat. Semakin tinggi nilai perusahaan maka
semakin besar keuntungan pemegang saham sehingga keadaan ini menarik investor,
dikarenakan dengan permintaan sahan yang terus meningkat dan menarik investor untuk
menanamkan modal nya tetapi perusahaan dalam memaksimalkan nilai perusahaan tidak
hanya nilai ekuitasnya saja yang harus diperhatikan tetapi juga harus memperhatikan klaim
keuangan seperti waran, hutang (Nurwulandari, 2021).

Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor antaralain ukuran
perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas. Faktor pertama yaitu ukuran
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perusahaan. Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena ukuran
perusahaan yang besar akan mempermudah sumber pendanaan (Taufiq et al., 2024).
Apabila ukuran perusahaan semakin besar maka akan mempermudah perusahaan dalam
memperoleh laba. Ukuran perusahaan merupakan skala yang menentukan besar atau
kecilnya suatu (Wahyuni & Kristanti, 2024). Hipotesis ini sejalan dengan penelitian yan
dilakukan oleh Alifian & Susilo (2024) mengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, serta sejalan dengan penelitian yang mengungkapkan
bahwa semakin besar perusahaan perusahaan akan mudah mendapatkan sumber dana dan
menjadi daya tarik bagi pemegang saham (Rachmawati & Suzan, 2024). Tetapi tidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Mayandri & Priyadi (2024) yang menyatakan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, penelitian ini juga
menyatakan bahwa perusahaan besar tidak memiliki prospek pertumbuhan yang
menjanjikan atau menghadapi risiko tertentu yang signifikan, maka nilai pasar perusahaan
tersebut bisa saja rendah meskipun ukurannya besar.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu kebijakan deviden.
Kebijakan deviden merupakan kebijakan perusahaan dalam membagikan deviden kepada
pemegang saham. Kebijakan dalam memberikan deviden harus diikuti oleh pertimbangan
kesempatan. Rasio pembayaran deviden menentukan jumlah laba yang dibagi dalam bentuk
dividen kas dan laba yang ditahan sebagai sumber pendanaan. Rasio kebijakan ini
merupakan persentase laba perusahaan yang dibayarkan kepada pemegang saham biasa
perusahaan berupa deviden kas (Pranata & Awaludin, 2024). Hipotesis ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Musthofa & Bagana (2024) yang mengungkapkan bahwa
kebijakan deviden memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan, serta sejalan dengan
penelitian yang mengungkapkan bahwa semakin besar deviden yang mengakibatkan
menjadi daya tarik bagi pemegang saham dikarenakan investor lebih menyukai deviden
dibandingkan dengan capital again. Tetapi hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Launtu (2021) menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, penelitian ini mengungkapkan pembagian deviden secara
berturut turut tidak selamanya memberikan sinyal yang positif kepada pemegang saham.

Faktor yang ketiga mempengaruhi nilai perusahaan yaitu likuiditas. Likuiditas
merupakan rasio yang mengukur seberapa mampu perusahaan dalam mebayar hutang
jangka pendeknya. Likuiditas yang tinggi perusahaan akan meningkatkan kepercayaan
pemegang saham karena perusahaan yang tingkat likuiditas tinggi mempunyai kesempatan
bertumbuh secara prospek. Likuiditas mengacu kepada kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Hasil dari penelitian sebelumnya dilakukan oleh
Alifian & Susilo (2024) memperoleh bahwa llikuiditas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil yang berbeda dilakukan oleh (Mar’aqonitatillah & Setiyono, 2024)
menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor terakhir yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas.
Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur seberapa hasil keuntungan yang diperoleh
suatu perusahaan (Sulfati et al, 2022). Sebuah perusahaan akan menarik investor jika
kinerja perusahaan meningkat. Pengingkatan permintaan saham akan menaikan nilai profit
suatu perusahaan. Besar kecilnya nilai profitabilitas pada suatu perusahaan dijadikan salah
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satu sinyal bagi investor untuk berinvestasi, dan hal ini akan mempengaruhi harga saham
dan akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Komalasari & Yulazri (2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Tetapi hal ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Okte &
Hasanah, (2023) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh El-Deeb & Allam (2024) yang
meneliti terkait nilai perusahaan memiliki perbedaan dalam penelitian ini yaitu penulis
tidak menggunakan variabel moderasi dan menggunakan perusahaan healthcare yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023.

Tujuan dari riset ini untuk menganalisa pengaruh Ukuran Perusahaan, Kebijakan
Dividen, Likuiditas dan profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan Subsektor Healthcare yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2020-2023. Industri Subsektor
Healthcare menjadi objek penelitian sengaja dipilih untuk studi ini karena industri
Healthcare memiliki peran dalam meningkatkan kesehatan masyarakat yang berdampak
pada perekonomian Indonesia yang semakin baik kedepannya, sehingga investor perlu
mengetahui perkembangan nilai dan kinerja perusahaan di industri Healthcare. Sektor
kesehatan di Indonesia memiliki peluang investasi yang menjanjikan didukung oleh
kesadaran masyarakat Indonesia terhadap isu kesehatan (Hasanudin et al., 2022). Dengan
menggunakan rumus yang diproksikan yaitu Ukuran Perusahaan (Total Aset), Kebijakan
Dividen (DPR), Likuiditas (CR) dan profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
secara parsial. Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan bagi investor
dalam pengambilan keputusan berinvestasi, dan dapat memberikan informasi bagi
perusahaan untuk lebih memperhatikan kondisi perusahaan terhadap besarnya Total Aset,
DPR, CR, ROA dan PBV setiap tahunnya serta dapat menambah wawasan peneliti dan
sebagai sarana untuk melatih berpikir secara ilmiah.

METODE PENELITIAN

Jenis riset kausalitas dipakai guna membuktikan rasio keuangan mempengaruhi
Nilai Perusahaan. Dengan menggunakan data sekunder dan metode kuantitatif, Sebagai
variabel independen yaitu, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen, Likuiditas, dan
profitabilitas dianalisis dengan Nilai Perusahaan sebagai variabel dependen. Penggunaan
Price Book Value (PBV) sebagai alat untuk menilai nilai suatu perusahaan telah didukung
oleh berbagai studi empiris dan literatur keuangan yang ditentukan dengan
membandingkan harga pasar saham dengan nilai buku per saham (Harianto & Hendrani,
2022). Ukuran Perusahaan dihitung menggunakan Total Aset (Adiputra & Hermawan,
2020). Kebijakan Dividen diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR) yang diadopsi dari
(Margono & Gantino, 2021). Likuiditas diukur dengan Current Ratio (CR) (Ardian &
Wahyudi, 2023). Profitabilitas dihitung dengan cara membandingkan laba bersih
perusahaan dengan total aset yang dimiliki (Natalia & Maharani, 2024). Data dalam
penelitian ini menggunakan data sekunder yang diambil dari laporan keuangan yang
diterbitkan oleh perusahaan manufaktur subsektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek
dan laman resmi perusahaan periode 2020 - 2023 (4 tahun). Populasi riset meliputi entitas
sektor kesehatan yang tercatat di BEI periode 2020-2023. Karena keterbatasan riset ini,
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tidak semua populasi dapat dijadikan sampel sehingga mengandalkan purposive sampling.
Berikut kriteria yang dibutuhkan untuk dapat dijadikan sampel pada riset ini yaitu
Perusahaan Subsektor Healthcare yang secara konsisten terdaftar di BEI sampai tahun
2022, Perusahaan Subsektor Healthcare yang sudah IPO selama periode 2020 - 2023,
Perusahaan Subsektor Healthcare yang tidak masuk papan pemantauan khusus, serta
Perusahaan Subsektor Healthcare yang membagikan dividen selama 2020 - 2023.
Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh sampel sebanyak 10 perusahaan dengan periode
penelitian 4 tahun (2020 - 2023), dengan total sampel yang digunakan sebanyak 40 data.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif merupakan hasil pengolahan data dari proses
pengumpulan, penyajian, dan peringkasan karakteristik data sehingga menghasilkan
gambaran karakter sampel data (Sugiyono, 2022:163). Dibawah ini hasil analisis statistik
deskriptif mengenai ukuran perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas, profitabilitas dan
nilai perusahaan pada perusahaan healthcare yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2023:

Tabel 1 Hasil Uji Analisis Statistik DesKkriptif
Sumber: Data diolah penulis, 2024

Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std.
Deviation
FS 40 27.558 30.936 29.257 0.899
DPR 40 0.056 1.126 0.525 0.899
CR 40 0.287 6.579 3,221 1.701
ROA 40 0.014 0.552 0.137 0.091
PBV 40 0.842 36.638 6.811 8.403

Berdasarkan tabel diatas hasil dari output statistik deskriptif diatas memiliki 40
sampel yang terdiri dari 10 perusahaan yang diteliti selama 4 tahun dari variable dependen
yaitu nilai perusahaan (Y), variabel independen ukuran perusahaan (X1), kebijakan deviden
(X2), likuiditas (X3), profitabilitas (X4). Nilai perusahaan dengan nilai tertinggi sebesar
36.638 terdapat pada perusahaan PT Soho Global Health Tbk Tahun 2022, nilai terendah
nilai perusahaan sebesar 0,842 terdapat pada perusahaan PT Tempo Scan Pacific Tbk tahun
2022. Nilai standar deviasi sebesar 8,403 lebih besar dibandingkan dengan nilai mean (rata-
rata) yaitu sebesar 6,811. Hal ini menunjukkan bahwa data memiliki variasi atau
penyebaran yang relatif besar. Ukuran Perusahaan dengan nilai tertinggi sebesar 30,936
yaitu PT Kalbe Farma Tbk tahun 2022, sedangkan nilai terendahnya sebesar 27,558 yaitu
PT Merck Tbk. Nilai standar deviasi sebesar 0,899 lebih kecil dibandingkan dengan nilai
mean (rata-rata) yaitu sebesar 29,257. Hasil analisis menunjukkan bahwa meskipun ada
perbedaan dalam ukuran perusahaan antara PT Kalbe Farma Tbk dan PT Merck Tbk, variasi
ukuran perusahaan di dalam sampel ini relatif kecil. Hal ini menyiratkan konsistensi dalam
ukuran perusahaan yang dapat mempengaruhi analisis laporan keuangan dan
perbandingan kinerja. Memahami ukuran perusahaan dan konsistensinya penting bagi
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akuntan dalam melakukan analisis kinerja, perencanaan keuangan, dan pengambilan
keputusan strategis yang berbasis pada data keuangan yang akurat dan relevan.

Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai kebijakan dividen tertinggi adalah sebesar
1,126 yang dimiliki oleh PT Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul Tbk pada tahun 2023.
Sebaliknya, nilai kebijakan dividen terendah adalah 0,056 yang dicatat oleh PT Medikaloka
Hermina Tbk pada tahun 2022. Nilai rata-rata (mean) kebijakan dividen dalam sampel ini
adalah 0,525 dengan standar deviasi sebesar 0,290. Perbedaan mencolok antara nilai
kebijakan dividen tertinggi dan terendah menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan
dalam sampel ini memiliki kebijakan dividen yang sangat bervariasi. PT Industri Jamu Dan
Farmasi Sido Muncul Tbk, dengan kebijakan dividen yang tinggi, mungkin memprioritaskan
distribusi laba kepada pemegang saham, sementara PT Medikaloka Hermina Tbk, dengan
kebijakan dividen yang rendah, mungkin memilih untuk menahan laba untuk reinvestasi
atau untuk keperluan operasional lainnya. Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai
likuiditas tertinggi adalah 6,579, yang dimiliki oleh PT Prodia Widyahusada Tbk pada tahun
2021, sementara nilai terendah adalah 0,287, yang dicatat oleh PT Siloam International
Hospitals Tbk pada tahun 2020. Nilai rata-rata (mean) likuiditas dalam sampel ini adalah
3,221, dengan standar deviasi sebesar 1,701. Perbedaan yang signifikan antara nilai
likuiditas tertinggi dan terendah menunjukkan bahwa terdapat variasi besar dalam
kemampuan perusahaan-perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek mereka.
PT Prodia Widyahusada Tbk, dengan nilai likuiditas yang tinggi, menunjukkan bahwa
perusahaan ini memiliki aset likuid yang cukup besar relatif terhadap kewajiban jangka
pendeknya, yang mencerminkan posisi kas yang kuat dan kemampuan untuk menghadapi
situasi darurat atau kesempatan investasi. Sebaliknya, PT Siloam International Hospitals
Tbk, dengan nilai likuiditas yang rendah, mungkin menghadapi tantangan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, yang dapat mengindikasikan risiko keuangan atau
ketergantungan pada sumber pendanaan jangka pendek.

Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai profitabilitas tertinggi adalah 0,552, yang
dimiliki oleh PT Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul Tbk pada tahun 2022, sementara
nilai terendah adalah 0,014, yang dicatat oleh PT Siloam International Hospitals Tbk pada
tahun 2020. Nilai rata-rata (mean) profitabilitas dalam sampel ini adalah 0,137, dengan
standar deviasi sebesar 0,091. Profitabilitas adalah indikator utama dari kinerja keuangan
perusahaan dan efisiensi operasional. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi seperti PT
Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul Tbk mungkin memiliki model bisnis yang efektif,
pengelolaan biaya yang baik, dan strategi pendapatan yang berhasil. Sebaliknya,
perusahaan dengan profitabilitas rendah perlu mengevaluasi strategi bisnis mereka,
manajemen biaya, dan struktur pendapatan untuk meningkatkan margin keuntungan.

Hasil Uji Asumsi Klasik
Hasil Uji Normalitas

Berdasarkan data sampel yang telah di uji dapat diketahui besarnya nilai
Kolmogorov-Smirnov adalah 0,129 dengan signifikansi pada Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar
0,093. Maka dapat disimpulkan data dalam penelitian ini terdistribusi normal dan
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memenuhi syarat dari uji normalitas, karena nilai menunjukkan nilai signifikansi 0,093 >
0,05.

Hasil Uji Multikolonieritas

Berdasarkan hasil pengujian, nilai tolerance dari ke empat variable bebas semuanya
bernilai lebih besar dari 0,10 dan nilai VIF (Variance Inflation Factor) lebih kecil dari 10.
Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak terdapat multikolenearitas atau asumsi
non multikolonearitas terpenuhi.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan hasil tabel uji Heteroskedastisitas dapat menunjukan bahwa beberapa
variabel independen menunjukkan hasil yang signifikan yaitu diatas 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa dari rata-rata semua variabel independen tersebut tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Hasil Uji Kesesuaian model
Hasil Uji Koefisien Determinan (R?)

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi dapat diketahui nilai Adjusted R-squared
sebesar 0,169 atau sebesar 16,9%. Dengan demikian maka variabel independen yang terdiri
dari ukuran perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas dapat menjelaskan
atau mempengaruhi variabel dependen yaitu nilai perusahaan pada perusahaan healthcare
yang tercatat di BEI tahun 2020-2023 sebesar 16,9% sedangkan sisanya 83,1% dipengaruhi
oleh variabel lain.

Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

Dalam uji F-statistik diperoleh hasil nilai F-statistik sebesar 2,985 > 2,641 yang
mana berarti nilai tersebut lebih besar dari nilai F-tabel dan diperoleh nilai siginifikansi
sebesar 0,032 dengan begitu maka Ha diterima dan HO ditolak. Dapat dikatakan bahwa
ukuran perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, artinya setiap pergerakan ukuran perusahaan, kebijakan
deviden, likuiditas dan profitabilitas akan di ikuti nilai perusahaan secara signifikan.

Hasil Uji Hipotesis
Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)

Dalam uji statistik t, hipotesis diterima jika nilai signifikansi lebih kecil dari taraf
signifikan 5% (0,05) dan nilai t hitung lebih besar dari nilai t tabel. Berdasarkan hasil
distribusi t dengan nilai t tabel sebesar 1,6895, berikut adalah hasil uji untuk masing-masing
variabel:

Tabel 2 Hasil Uji Hipotesis
Sumber: Data diolah penulis, 2024

Hipotesi Positif/ | Keputusa
P Pernyataan Hasil _/ p
s Negatif n
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H1 Ukuran perusahaan T Hitung > T Negatif | Hipotesis
berpengaruh positif tabel Ditolak
terhadap Nilai Perusahaan 0.327 > 1.6895
Nilai Prob. > 0.05
0.746 > 0.05
H2 Kebijakan Dividen T Hitung > T Negatif | Hipotesis
berpengaruh positif tabel Ditolak
terhadap Nilai Perusahaan. | 0.150 > 1.6895
Nilai Prob. > 0.05
0.882 > 0.05
H3 Likuiditas berpengaruh T Hitung > T Positif | Hipotesis
positif terhadap Nilai tabel Diterima
Perusahaan 2.228>1.6895
Nilai Prob. > 0.05
0.032 <0.05
H4 Profitabilitas berpengaruh T Hitung > T Positif | Hipotesis
positif terhadap Nilai tabel Diterima
Perusahaan. 2.298 > 1.6895
Nilai Prob. > 0.05
0.028 < 0.05

Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis Regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Hasil analisis regresi linear berganda diperoleh
informasi yaitu nilai konstanta sebesar 2,028, menyatakan bahwa jika nilai ukuran
perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas masing masing bernilai 0, maka
nilai perusahaan sebesar 202,8%. Kemudian nilai koefisien regresi (X1) sebesar 0,027,
artinya apabila nilai ukuran perusahaan naik 1% maka nilai perusahaan akan naik sebesar
2.7%. Selanjutnya nilai koefisien regresi (X2) sebesar 0,128, artinya apabila nilai kebijakan
deviden naik 1% maka nilai perusahaan akan naik sebesar 12,8%, kemudian nilai koefisien
regresi (X3) sebesar 0,208, artinya apabila nilai likuiditas naik 1% maka nilai perusahaan
akan naik sebesar 20,8% dan nilai koefisien (X4) sebesar 5,606 artinya apabila nilai
profitabilitas naik 1% maka nilai perusahaan akan naik sebesar 560,6%.

DISKUSI
Hubungan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukan bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh negatif
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan subsektor healthcare yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2020 hingga 2023, maka H1 ditolak. Hasil penelitian ini tidak
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sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Adiputra & Hermawan, 2020).

Seperti yang dijelaskan pada teori sinyal, meskipun perusahaan yang besar sering
kali memberikan sinyal stabilitas, kekuatan finansial, dan kapasitas untuk bertahan dalam
jangka panjang, ukuran yang besar tidak selalu menjamin kinerja yang unggul atau
pertumbuhan yang berkelanjutan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Mayandri & Priyadi (2024) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, penelitian ini juga menyatakan bahwa perusahaan
besar tidak memiliki prospek pertumbuhan yang menjanjikan atau menghadapi risiko
tertentu yang signifikan, maka nilai pasar perusahaan tersebut bisa saja rendah meskipun
ukurannya besar.

Hubungan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukan bahwa Kebijakan Deviden berpengaruh negatif
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan subsektor healthcare yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2020 hingga 2023, maka H1 ditolak. Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Musthofa & Bagana (2024) yang
mengungkapkan bahwa kebijakan deviden memberikan pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Namun penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Launtu
(2021) yangb menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, penelitian ini mengungkapkan pembagian deviden secara berturut turut tidak
selamanya memberikan sinyal yang positif kepada pemegang saham.

Hubungan Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan subsektor healthcare yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020 hingga 2023, maka H1 diterima. Likuiditas yang tinggi tercemin dalam
current ratio yang tinggi menandakan bahwa perusahaan memiliki risiko gagal bayar
kewajiban jangka pendek yang rendah (Rossa et al., 2023).

Sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa manajer perusahaan memiliki
informasi lebih lengkap tentang kondisi keuangan dan prospek perusahaan dibandingkan
dengan pihak luar seperti investor. Manajer dapat mengirimkan sinyal kepada pasar
melalui tindakan dan kebijakan keuangan, termasuk pengelolaan likuiditas. Likuiditas yang
tinggi merupakan sinyal bahwa perusahaan memiliki manajemen keuangan yang baik dan
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Yuvia & Wijaya, 2023).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Puri & Lisiantara,
2023) dan (Supriandi & Masela, 2023) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian tersebut menemukan bahwa dengan semakin
baik likuiditas perusahaan menandakan bahwa perusahaan tersebut mampu membayarkan
hutang jangka pendek dan akan dipandang baik oleh investor sehingga banyak investor
yang menanamkan saham diperushaan tersebut, menjadikan harga saham perusahaan
meningkat maka nilai perusahaan tersebut akan meningkat.
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Hubungan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan subsektor healthcare yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020 hingga 2023, maka H1 diterima.

Hasil dari penelitian ini sesuai dengan teori sinyal (Signalling theory) perusahaan
yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi akan memungkinkan untuk berkembang dan
menciptakan pasar yang sesuai dan akan memperkaya pemegang sahamnya serta
menciptakan nilai perusahaan yang tingggi. Semakin tinggi nilai tingkat profitabilitas
perusahaan, maka akan memberikan sinyal yang baik bagi para investor untuk berinvestasi
di perusahaan healthcare dengan meningkat nya laba perusahaan maka perusahaan
berhasil dalam mencapai kinerja yang baik.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Safitri & Yudiantoro, 2023), (Alvian &
Munandar, 2022) dan (Jonathan & Purwaningsih, 2023) yang menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi laba yang dihasilkan
akan meningkatkan nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini bertujuan untuk mencari pengaruh ukuran perusahaan, kebijakan
deviden, likuiditas dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan healthcare
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023. Setelah dijelaskan pada hasil dan
pembahasan analisis hasil penelitian. Dapat disimpulkan berdasarkan hasil uji simultan (Uji
F) Ukuran Perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan profitabilitas berpengaruh secara
simultan terhadap nilai Perusahaan pada perusahaan healthcare yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2020-2023. Sedangkan berdasarkan hasil uji parsial dapat disimpulkan
bahwa ukuran perusahaan dan kebijakan deviden tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan healthcare yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2020-2023. Sedangkan, Likuditas dan profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan healthcare yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023. Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan
yang mungkin dapat mempengaruhi hasil penelitian yaitu untuk mengetahui pengaruh
terhadap nilai perusahaan sebagai variabel dependen dan hanya menggunakan 4 variabel
independen yang terdiri dari ukuran perusahaan, kebijakan deviden, likuiditas dan
profitabilitas. Sampel yang dipakai yakni perusahaan healthcare yang diambil dari Bursa
Efek Indonesia selama 4 periode yaitu 2020 sampai 2023. Dari keterbatasan yang muncul
penulis menyarankan bagi peneliti berikutnya agar dapat memperluas variabel bebas
lainnya yang mampu menunjukkan pengaruh pada nilai perusahaan dan atau mengganti
variabel dependen yang berbeda dan menggunakan periode dengan rentang waktu dan
pengukuran yang berbeda. Implikasi manajerial pada penelitian ini untuk perusahaan
diharapkan untuk lebih seksama dalam memperoleh keputusan terkait nilai perusahaan
serta diharapkan dapat meningkatkan kualitas informasi dengan menyediakan data yang
relevan.
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