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Abstract This research was conducted to determine the effect of leverage, liquidity ratio on
company value. The sample consisted of 58 companies with purposive sampling method on
manufacturing companies in the Indonesia Stock Exchange. The dependent variable in this
study was the value of the company measured using the tobin’sQ formula. There are two
control variables in this study namely, Company Size and Ylagl. The results of this study,
namely leverage (DAR) has a negative and insignificant effect on the value of the company.
The liquidity ratio (CR) has a positive and insignificant effect on the value of the company.
Taken together leverage and liquidity ratios have a positive effect on firm value. In addition,
Ylagl control variables have a positive and significant effect on firm value, and the size of the
company has a positive and insignificant effect on the value of the company.

Keywords : leverage, DAR, liquidity ratio, current ratio, company value, company size

I. PENDAHULUAN

Banyak perusahaan saat ini
memaksimalkan tingkat nilai perusahaannya.
Harga-harga saham yang terdapat di lantai
bursa mencerminkan nilai perusahaan tersebut.
Perlunya pemahaman mengenai sebuah nilai
perusahaan sebelum melakukan investasi
sangatlah penting bagi investor dikarenakan
nilai perusahaan merupakan indikator untuk
menilai perusahaan secara keseluruhan dalam
berinvestasi. Hal tersebut menimbulkan adanya
proses pengambilan keputusan oleh para investor
untuk berinvestasi dengan menempatkan dananya
pada perusahaan dengan nilai perusahaan yang
bagus. Perusahaan dengan Kinerja yang baik
memiliki nilai perusahaan yang bagus dan
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tercermin dalam harga saham. Nilai saham
yang meningkat maka dapat meningkatkan pula
nilai perusahaan dikarenakan jumlah saham
yang beredar dipasar semakin banyak.

Seiring berkembangnya bisnis suatu
perusahaan, manajer perusahaan harus dapat
mencari sumber-sumber dana yang dapat
dipergunakan sebagai modal perusahaan.
Langkah yang dapat dilakukan yakni melakukan
pinjaman dana kepada bank atau debitur lainnya
dalam melaksanakan kegiatan perusahaannya.
Tingkat likuiditas dan profitabilitas pada
periode tertentu dapat diketahui dari bagian
aktiva dan pasivanya. (Riyanto, 2010).

Rasio Leverage adalah rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menjalankan kegiatan operasional dengan



dibiayai oleh hutang (Meriyana, 2016). Hutang
dapat memiliki pengaruh baik ataupun buruk
bagi perusahaan, dengan itu perusahaan harus
menghasilkan keuntungan secara berkelanjutan
agar dapat menutupi kewajibannya. Hutang
kepada pihak eksternal juga harus disesuaikan
dengan kondisi kemampuan perusahaan,
dikarenakan apabila hutang terlalu besar nantinya
dapat menyebabkan perusahaan gagal bayar
dan dapat mengalami kebangkrutan. Hanya ada
beberapa perusahaan yang sudah bonafit,
hutang bisa dijadikan sebagai alat untuk
meningkatkan profitabilitas (Sambora, 2014).

Rasio likuiditas berhubungan erat dengan
kewajiban perusahaan untuk memenuhi kewajiban
atau hutang lancar dengan aktiva lancar yang
dimiliki. Semakin tinggi rasio likuiditas sebuah
perusahaan maka semakin tinggi kemampuan
perusahaan untuk membayar hutangnya dan
juga sebaliknya. Untuk mengukur tingkat
likuiditas didasarkan pada posisi modal kerja
berjalan dalam periode tertentu dimana modal
menunjukkan margin of safety. Likuiditas
berperan penting dalam kesuksesan perusahaan
dikarenakan kemampuan perusahaan dalam
melunasi hutang jangka pendeknya (Owolabi,
2012). Investor akan menganggap perusahaan
memiliki kinerja yang baik karena mempunyai
likuiditas yang baik, sehingga investor tertarik
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan
tersebut.

Faktor penting lainnya yaitu ukuran
perusahaan, dengan semakin berkembanganya
perusahaan maka akan dengan mudah untuk
memperoleh dana untuk kegiatan operasional.
Ukuran Perusahaan yang besar mencerminkan
perkembangan dan pertumbuhan yang baik
dapat terlihat dari total aset yang dimiliki
perusahaan. Jika perusahaan memiliki total
asset yang besar, pihak manajemen lebih
leluasa dalam menggunakan aset yang ada di
perusahaan tersebut. Jumlah aset yang besar
akan menurunkan nilai perusahaan jika dinilai
dari sisi pemilik perusahaan. Akan tetapi jika
dilihat dari sisi manajemen, kemudahan yang
dimilikinya dalam mengendalikan perusahaan
akan meningkatkan nilai perusahaan.

96

Latar belakang dan garis besar pemikiran
seperti yang diuraikan diatas membawa peneliti
untuk dapat merumuskan masalah pokok
penelitian ini sebagai berikut :

1. Apakah Leverage berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan Sektor
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

2. Apakah Rasio Likuiditas berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
Sektor Manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

Secara umum penelitian ini ditujukan
untuk mengetahui tentang sejauh mana
Leverage dan rasio likuiditas terhadap pada
nilai perusahaan. Lebih rincinya, tujuan dari
penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh Leverage
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Sektor Manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh Rasio Likuiditas
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Sektor Manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Il. KAJIAN PUSTAKA

Leverage

Leverage dapat disebut juga sebagai alat
untuk  mengukur resiko investasi suatu
perusahaan. Dapat diartikan bahwa rasio
Leverage yang semakin  besar akan
menunjukkan risiko investasi yang semakin
besar dan begitu pula sebaliknya. Dengan
tingginya rasio Leverage menunjukkan bahwa
perusahaan tidak solvable, artinya total
hutangnya lebih besar dibandingakan dengan
total asetnya, karena Leverage merupakan rasio
yang menghitung seberapa jauh dana yang
disediakan oleh kreditur, juga sebagai rasio
yang membandingkan total hutang terhadap
keseluruhan aktiva suatu perusahaan, maka
apabila investor melihat sebuah perusahaan
dengan aset yang tinggi namun resiko Leverage
nya juga tinggi, maka akan berpikir dua kali
untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.



Karena dikhawatirkan aset tinggi tersebut di
dapat dari hutang yang akan meningkatkan
risiko investasi apabila perusahaan tidak dapat
melunasi kewajibanya tepat waktu. Hutang
dapat memiliki pengaruh baik ataupun buruk
bagi perusahaan, oleh karena itu ada perusahaan
tertentu hutang dijadikan sebagai alat untuk
meningkatkan keuntungan sehingga menarik
untuk diteliti.

Rasio hutang yang digunakan dalam
penelitian ini adalah DAR (Debt to Asset Ratio)
yang dapat diartikan sebagai rasio yang
mengukur perbandingan antara total utang
dengan total aset. Kemudian dengan kata lain
seberapa besar aset perusahaan dibiayai dengan
utang. Apabila hasil perhitungan menunjukkan
rasio yang tinggi pendanaan untuk kegiatan
operasional dengan utang semakin banyak. Hal
tersebut akan mempersulit perusahaan untuk
mendapatkan  pinjaman  dana  kembali,
dikarenakan nantinya perusahaan cenderung
gagal bayar (Kasmir, 2016).

Total Equity
DAR = ——=—
Total Asset

Rasio Likuiditas

Kasmir  (2016), Rasio likuiditas
merupakan rasio yang  menggambarkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendek. Dapat diartikan
bahwa apabila perusahaan ditagih perusahaan
akan sanggup membayar hutang-hutang yang
telah  jatuh  tempo. Rasio likuiditas
menggambarkan ~ kemampuan  perusahaan
dalam  menyelesaikan  kewajiban jangka
pendeknya. Rasio likuiditas dapat dihitung dari
laporan keuangan yang dimiliki perusahaan
(Brigham dan Houston, 2011).

Salah satu rasio yang dapat digunakan
untuk mengukur likuiditas perusahaan vyaitu
rasio lancar (current ratio). Rasio tersebut
digunakan untuk mengukur tingkat pembayaran
utang jangka pendeknya menggunakan aktiva
lancar. Hal tersebut dikarenakan apakah
perusahaan mempunyai kecukupan aktiva
lancarnya yang dapat diuangkan pada periode
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yang sama dalam membayar hutang-hutang
yang telah jatuh tempo.
Aktiva Lancar

Current Ratio = ——————
Hutang Lancar

Nilai Perusahaan

Harmono (2016), nilai perusahaan dapat
diukur melalui nilai harga saham di pasar yang
sudah terbentuk di bursa, dimana harga dipasar
tersebut terbentuk dari persepsi investor
terhadap Kkinerja perusahaan pada periode
berjalan. Menurut Keown (2004) nilai
perusahaan adalah nilai pasar atas surat
berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang
beredar. Nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap kinerja perusahaan dimana
berkaitan dengan harga saham.

Nilai  perusahaan dapat  dihitung
menggunakan rumus Tobin’s Q yang pertama
kali diperkenalkan oleh Profesor James Tobin
pada tahun 1967. James Tobin merupakan
seorang ekonom Amerika yang sukses, harga
yang terdapat di bursa seharusnya sama dengan
nilai aktiva perusahaan tersebut sehingga
terciptalah keadaan yang ekuilibrium (Haosana,
2012). Rasio Tobin’s Q dihitung berdasarkan
jumlah nilai pasar ekuitas dan hutang dibagi
jumlah dari nilai buku ekuitas dan hutang
(White et al., 2003). Semakin besar nilai
Tobin’s Q mencerminkan bahwa perusahaan
memiliki prospek yang bagus dan biasanya
memiliki brand image yang kuat.

Nilai Tobin’q dapat dihitung dari
penjumlahan nilai pasar saham (market value
of all outstanding stock) dan nilai pasar hutang
(market value of all debt) dibandingkan dengan
nilai seluruh modal yang ditempatkan dalam
aktiva produksi (replacement value of all
production capacity), maka Tobin’s q dapat
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan,
yaitu dari sisi potensi nilai pasar suatu
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan
variabel dependen vyang diukur dengan
menggunakan Tobin’s Q (Jantana, 2011).

_ Market Value of Equity + Book Value of Debt
Book Value of Equity + Book Value of Debt

Tobin’s Q




Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan digunakan untuk
mengukur seberapa besar atau kecilnya suatu
perusahaan (Apriwenni, 2017). Semakin besar
ukuran perusahaan, maka akan menjadi daya
tarik tersendiri bagi investor dikarenakan
perusahaan sudah dalam kondisi stabil (Akbar
et al., 2017). Perusahaan yang memiliki aset
yang besar akan menjadi perhatian para investor,
kreditor, serta para pengguna informasi lainnya.
Perusahaan besar juga memiliki koneksi yang
luas terhadap para pelaku ekonomi dibandingkan
dengan perusahaan kecil. Sehingga perusahaan
yang berukuran besar akan lebih mampu untuk
mengendalikan pasar dalam kaitannya dengan
harga saham dan berdampak pada nilai
perusahaan.

Ukuran  perusahaan  yang  besar
cenderung akan menjadi acuan tingkat risiko
untuk investor. Perusahaan yang memiliki
finansial yang baik yaitu perusahaan yang
dapat memenuhi kewajibannya serta dapat
memeberikan imbal hasil yang terus menerus
(Joni dan Lina, 2010). Investor cenderung akan
memilih perusahaan besar dan berharap akan
mendapatkan saham yang besar pula.
(Solechan, 2009). Perusahaan besar cenderung
memiliki prospek yang bagus dan mampu
bertahan meskipun adanya isu-isu negatif
sehingga perusahaan dapat bertahan dalam
jangka panjang (Apriwenni, 2017).

Perusahaan besar cenderung memberikan
tingkat pembayaran dividen yang lebih tinggi.
Hal tersebut dikarenakan perusahaan dapat
melunasi hutang jangka pendeknya dengan
baik serta dengan manajemen yang bagus
dalam kegiatan operasionalnya perusahaan
mencatatkan laba bersih yang meningkat secara
terus menerus. Perusahaan dapat dengan
mudah dalam jangka pendek sehingga
perusahaan dapat mengupayakan pembayaran
dividen yang tinggi kepada pemegang saham
dibandingkan dengan perusahaan kecil (Kartika,
2005; Budi, 2009). Umumnya perusahaan kecil
akan membayarkan dividen yang kecil karena
keterbatasan dalam akses di pasar modal
sehingga perusahaan kecil lebih mengandalkan
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dana internal untuk membayarkan dividen
(Keown, et al., 2011).

Ukuran  Perusahaan  mempengaruhi
transparansi informasi kepada publik mengenai
kondisi perusahaannya (Apriwenni, 2017).
Informasi yang disampaikan akan di respon
oleh investor dan manajemen, sehingga
nantinya apakah ada respon yang sesuai dengan
laporan perusahaan tersebut. Respon tersebut
akan bervariasi tergantung dari hasil laporan
yang disampaikan oleh perusahaan (Atiase,
1985; Bamber, 1987).

Ukuran perusahaan digambarkan dalam
bentuk total aset, jumlah penjualan, rata-rata
total penjualan dan rata-rata total aset untuk
menetukan besar kecilnya suatu perusahaan
(Solechan, 2009; Seftianne & Handayani,
2011). Ukuran perusahaan dihitung dengan
cara melogaritmakan total aset. Menurut Akbar
et al. (2017) ukuran perusahaan diukur melalui
logaritma natural dari total aset perusahaan.

Ukuran Perusahaan
= Logaritma Natural (Total Aset)

Y_lagl

Dalam penelitian ini digunakan variabel
kontrol lainnya yaitu y-lagl atau data dari
variabel terikat tahun sebelumnya.

Ylagl =Yt —1

Hipotesis

H1 : Leverage berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2 : Rasio likuiditas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

I1l. METODE PENELITIAN

Populasi dan Sampel

Populasi merupakan sekumpulan obyek,
orang atau keadaan yang minimal memiliki
satu karakteristik yang sama. Populasi dalam
penelitian ini adalah 158 Perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 2011-2016.
Sampel yang di ambil pada penelitian ini



adalah 58 perusahaan menggunakan metode

purposive sampling. Adapun dengan kriteria

yang digunakan dalam melakukan purposive
sampling sebagai berikut :

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama periode
penelitian yaitu pada tahun 2011 sampai
tahun 2016.

2. Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan
laporan keuangan dalam website Bursa Efek
Indonesia pada periode 2011-2016 secara
berturut-turut.

3. Perusahaan manufaktur yang sahamnya aktif
diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia
sejak 01 Januari 2011. Cara menentukan
Perusahaan manufaktur yang sahamnya aktif
diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia
dengan melihat keseluruhan return saham
populasi penelitian Perusahaan yang memiliki
zero return < 40% hari dalam periode 6

tahun periode penelitian. Hal tersebut
dikarenakan harga saham perusahaan
memberikan  return  di  setiap  kali
diperdagangkan di bursa.

Jenis dan Sumber Data

Pada penelitian ini menggunakan data
sekunder yang didapat di www.yahoo.finance.com
serta laporan keuangan yang berada di
www.idx.co.id. Data yang digunakan pada
penelitian ini adalah data panel. Data panel
merupakan gabungan data time series dan
cross-section. Pada penelitian ini digunakan
data dengan waktu tahunan untuk periode tahun
2011-2016 dan setelah itu data yang ada diuji
pada aplikasi Eviews versi 9.

1IV. PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif

Tabel 1
Statistik Deskriptif
DAR CR LOG_AS | Y_LAGl1 |TOBIN S Q
Mean 0.52 4.30 12.53 1.40 1.47
Median 0.31 1.68 12.39 0.96 0.99
Maximum 9.13 464.98 14.41 8.39 12.26
Minimum 0.00 0.11 10.93 0.02 0.02
Observations 348 348 348 348 348

Sumber : Hasil Olahan menggunakan Eviews 9

Berdasarkan tabel 1 diatas dapat
disimpulkan nilai rata-rata (mean) dari Tobin’s
Q sebesar 1,47. Hal ini menunjukan bahwa
kinerja rata-rata perusahaan sampel dalam
mengukur nilai perusahaan sebesar 1,47%.
Dengan rentang nilai maksimum dan minimum
yaitu 12,26 dan 0,02. Nilai rata-rata Leverage
diperoleh hasilnya sebesar 0,52. Hal ini
menunjukan  bahwa  perusahaan  sampel
memiliki hutang yang lebih kecil dari modal
yang dimilikinya jika nilai DAR <1 sebesar
0,52%. Dengan rentang nilai minimumnya
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sebesar 0,00 yaitu ditahun 2012 PT. KMI Wire
& Cable dan nilai maksimumnya sebesar 9,13
yaitu ditahun 2013 PT. Japfa Comfeed
Indonesia. Nilai rata-rata Rasio Likuiditas
sebesar 4,30. Hal ini menunjukan bahwa
perusahaan memenuhi utang jangka pendeknya
dengan menggunakan aktiva lancarnya sebesar
4,30 kali. Dengan rentang nilai minimumnya
sebesar 0,11 vyaitu ditahun 2016 PT. Asia
Pasific Fibers dan nilai makimum sebesar
464,98 yaitu di tahun 2014 PT Jaya Pari Steel.


http://www.yahoo.finance.com/
http://www.idx.co.id/

Uji Multikolineritas

Tabel 2
Hasil Uji Multikolinieritas
DAR CR LOG_AS | Y_LAG1
DAR 1.000
CR -0.042 1.000
LOG_AS_ -0.085 -0.116 1.000
Y_LAG1 0.050 -0.038 0.206 1.000

Sumber : Hasil Pengolahan menggunakan Eviews 9

Pada tabel 2 dapat diketahui bahwa
tidak ada masalah multikolinieritas. Hal ini

Uji Autokorelasi

dikarenakan nilai korelasi dari semua variabel
bebas kurang dari 0,7.

Tabel 3
Hasil Uji Autokorelasi

Model

Durbin-Watson

1,68

Berdasarkan uji yang telah dilakukan
nilai Durbin-Watson (DW) pada tabel diatas
berada di luar standar yang ada yaitu 1.7 — 2.3,
maka dari itu dilakukan HAC dengan

Uji Heterokedastisitas

menggunakan white cross section pada Eviews
versi 9, sehingga masalah autokorelasi dapat
diabaikan.

Tabel 4
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel

Prob (F-Statistic)

Reg 1

DAR, CR,Var.Kontrol

0.863

Berdasarkan uji yang telah dilakukan
diatas maka dapat disimpulkan jika data yang
sudah diolah tidak terdapat masalah
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heteroskedastisitas ~ karena  nilai  prob

(Significance F) nya > dari alpha 5%.



Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 5. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Variabel Coefficient P-value.
C -1,34 0,83
DAR -0,03 0,68
CR 0,00 0,62
LOG_AS_ 0,18 0,71
Y_LAGL 0,37 0,03
N 348
Durbin-Watson stat 1,68

Sumber : Hasil Pengolahan menggunakan Eviews 9

Berdasarkan tabel maka dapat disusun
sebuah persamaan sebagai berikut :
Y = —134; + (=0,03) DAR;; + (0,00) CR;; +
(0,18)logAs;; + (0,37)Ylagl;.e;;

Berikut uraian persamaan regresi tersebut :

1. o=-1,34
Nilai koefisien PBo sebesar -1,34 sehingga
dapat diartikan jika nilai leverage, rasio
likuiditas, ukuran perusahaan dan Ylagl
tidak berbeda dari nol, maka tidak bermakna
secara statistik.

2. B1=-0.03
Nilai koefisien B1 sebesar -0.03 menunjukan
bahwa variabel leverage tidak memberikan
kontribusi pada variabel nilai perusahaan
dengan asumsi variabel lain tetap. Dilihat
dari tingkat signifikan p-value> 0,05 maka
H1 ditolak, hasil tabel diatas menunjukan
bahwa Leverage berpengaruh negatif dan
tidak signifikan, Coefficient negatif artinya
setiap DAR naik 1% akan menurunkan Nilai
Perusahaan sebesar 0,03.

3. B2=10.00
Nilai koefisien B2 sebesar 0,00 menunjukan
bahwa variabel rasio likuiditas tidak
memberikan kontribusi pada variabel nilai
perusahaan dengan asumsi Vvariabel lain
tetap. Dilihat dari tingkat signifikan p-value
> 0,05, maka H1 ditolak. Hasil tabel diatas
menunjukan bahwa Likuiditas berpengaruh

101

positif dan tidak signifikan, Coefficient positif
artinya setiap CR naik 1% akan menaikkan
Nilai Perusahaan sebesar 0,00.

Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji statistik t diketahui
nilai p-valuenya sebesar = 0,68. Nilai tersebut
lebih besar dari taraf signifikansi a = 0,05
sehingga H; ditolak artinya leverage berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini didukung dengan
penelitian Mahardika dan Roosmawarni (2016)
dan Hargiansyah (2015) yang menyatakan
leverage berpengaruh negatif dan tidak
siginifikan terhadap nilai perusahaan.

Hal tersebut dikarenakan tingkat hutang
perusahaan akan berpengaruh terhadap persepsi
investor dikarenakan apabila perusahaan
memiliki  hutang yang banyak dapat
mencerminkan citra yang kurang baik untuk
investor karena adanya peningkatan hutang
tentu akan meningkatkan kinerja manajemen,
selain itu akan menimbulkan beban tetap tanpa
mempedulikan pendapatan, semakain besar
hutang semakin tinggi pula risiko kebangkrutan
yang mengakibatkan ketidakmampuan perusahaan
dalam membayar pokok dan bunganya.

Rasio Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil uji statistik t
diketahui nilai p-valuenya sebesar = 0.62. Nilai



tersebut lebih besar dari taraf signifikansi a =
0,05 sehingga H; ditolak artinya rasio likuiditas
berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
di dukung oleh penelitian Chasanah dan Adhi
(2017) yang menyatakan Likuiditas berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Susilawati (2014) menyatakan
Likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan

Hal tersebut dapat disebabkan manajemen
belum dapat mengelola aktiva lancarnya,
sehingga asset atau kas masih banyak tersedia
yang tidak dimanfaatkan oleh manajemen
perusahaan dalam kegiatan operasionalnya.
Dalam melakukan kegiatan investasi, tingkat
likuiditas jangka pendek perusahaan kurang
begitu dipertimbangkan oleh investor dimana
current ratio menunjukkan  kemampuan
perusahaan menutupi hutang dengan aktiva
lancar perusahaan.

Namun, perlu dicermati bahwa perusahaan
berhak untuk meminta bukti keluhan yang ada
untuk menghindari penipuan (Kaihatu, Daengs,
Indrianto, 2015 : 101).

V. SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data dan
pembahasan yang telah dikemukakan pada bab-
babsebelumnya, dapat ditarik kesimpulan
sebagai berikut :

1. Variabel Leverage berpengaruh negatif dan
tidak signifikan, Coefficient negatif artinya
setiap DAR naik 1% akan menurunkan Nilai
Perusahaan sebesar 0,03. Hasil dari uji t
menunjukan tingkat hutang perusahaan akan
berpengaruh terhadap persepsi investor
dikarenakan apabila perusahaan memiliki
hutang yang banyak dapat mencerminkan
citra yang kurang baik untuk investor karena
adanya peningkatan hutang tentu akan
meningkatkan kinerja manajemen, selain itu
akan menimbulkan beban tetap tanpa
mempedulikan pendapatan, semakain besar
hutang semakin tinggi pula risiko kebangkrutan
yang  mengakibatkan  ketidakmampuan
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perusahaan dalam membayar pokok dan
bunganya.

Variabel rasio Likuiditas berpengaruh positif
dan tidak signifikan, Coefficient positif
artinya setiap kenaikan current ratio 1%
akan menaikan Nilai Perusahaan sebesar
0,00. Hasil dari uji t menunjukkan
manajemen belum dapat mengelola aktiva
lancarnya, sehingga aset atau kas masih
banyak tersedia yang tidak dimanfaatkan
oleh manajemen perusahaan dalam kegiatan
operasionalnya. Dalam melakukan kegiatan
investasi, tingkat likuiditas jangka pendek
perusahaan kurang begitu dipertimbangkan
olen investor dimana current ratio
menunjukkan ~ kemampuan  perusahaan
menutupi hutang dengan aktiva lancar
perusahaan
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