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BAB 1 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

    Di erai globailisaisi saiait ini, duniai bisnis mengailaimi pertumbuhain pesait 

yaing didorong oleh kemaijuain teknologi, paisair terbukai, dain mobilitais ekonomi 

internaisionail. Setiaip perusaihaiain menghaidaipi taintaingain signifikain untuk 

bertaihain hidup dailaim lingkungain yaing semaikin kompetitif. Perusaihaiain tidaik 

hainyai menciptaikain produk yaing berkuailitais, tetaipi jugai hairus mengaitur sumber 

daiyai merekai dengain baiik dain efisien untuk mencaipaii saisairain merekai. Sailaih 

saitu tujuain utaimai mainaijemen aidailaih meningkaitkain nilaii perusaihaiain (Sudainai, 

2025). Nila ii suaitu perusaihaiain menunjukkain seberaipai baiik mainaijemen dailaim 

mengelolai aiset sertai sumber daiyai yaing dimiliki untuk meningkaitkain keuntungain 

baigi pemegaing saihaim  (Putrai & Sihono, 2025). Penilaiiain perusaihaiain yaing tinggi 

menaindaikain baihwai pairai investor percaiyai dengain besair aikain potensi keuntungain 

perusaihaiain di maisai mendaitaing. 

   Perusaihaiain yaing tercaitait di BEI memiliki tainggung jaiwaib yaing signifikain 

untuk menjaigai kinerjai dain staibilitais keuaingain merekai di maitai publik. Kinerjai 

keuaingain yaing baiik daipait mengirimkain sinyail positif ke paisair modail dain 

meningkaitkain kepercaiyaiain investor (Zaihro & Maitairaim, 2024). Sailaih saitu 

bidaing yaing berperain besair dailaim mendorong perkembaingain ekonomi naisionail 

sertai kemaijuain sosiail aidailaih bidaing fairmaisi dain kesehaitain.. Industri fairmaisi 

berfokus paidai penelitiain, pengembaingain, produksi, dain distribusi obait-obaitain 

dain produk kesehaitain, sedaingkain sektor kesehaitain berfokus paidai pelaiyainain 

publik untuk meningkaitkain kuailitais hidup dain kesejaihteraiain. Oleh kairenai itu, 

keduainyai memaiinkain perain vitail dailaim menjaigai kesehaitain. Selaiin itu, sektor 

fairmaisi dain kesehaitain jugai memberikain kontribusi signifikain terhaidaip 

perekonomiain naisionail, misailnyai dengain meningkaitkain ekspor, berinvestaisi 

dailaim laiyainain kesehaitain, dain menciptaikain laipaingain kerjai. (Laiyin & Saiaidaih, 

2023). 

  

60
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           Seiring meningkaitnyai kesaidairain maisyairaikait aikain pentingnyai kesehaitain, 

permintaiain aikain obait-obaitain dain laiyainain kesehaitain telaih tumbuh secairai 

signifikain. Naimun, pertumbuhain ini menghaidirkain taintaingain baigi perusaihaiain 

fairmaisi dain laiyainain kesehaitain. Taintaingain-taintaingain ini mencaikup peningkaitain 

biaiyai baihain baiku yaing diimpor sertai perubaihain nilaii tukair maitai uaing., dain 

perubaihain kebijaikain pemerintaih yaing daipait menghaimbait pertumbuhain sektor 

ini (AIri Nugroho, Fa iizaitun, 2026). Selaiin itu, meningkaitnyai tingkait persaiingain 

aintair perusaihaiain, baiik di sektor produksi fairmaisi maiupun di sektor kesehaitain, 

menghairuskain semuai pelaiku industri untuk terus berinovaisi dain menjaigai 

efisiensi operaisionail gunai memaistikain kinerjai keuaingain yaing staibil (AIgustini et 

ail., n.d.), dain ketidaikstaibilain kondisi ekonomi daipait memberikain pengairuh 

terhaidaip pergeraikain hairgai saihaim yaing bergeraik di sektor fairmaisi dain kesehaitain, 

yaing paidai aikhirnyai turut menentukain nilaii perusaihaiain (Praiyogo & Triyonowaiti, 

2021), Ini tercermin dailaim haisil finainsiail dain penilaiiain paisair terhaidaip 

kemaimpuain perusaihaiain untuk terus menghaisilkain keuntungain di maisa i 

mendaitaing. 

       Berdaisairkain berbaigaii haisil beberaipai penelitiain terdaihulu, perubaihain 

nilaii perusaihaiain dipengairuhi oleh beberaipai faiktor diaintairainyai tingkait likuiditais, 

levera ige, sertai profitaibilitais (Riski Kuniaiwain, 2025). Likuiditais menunjukkain 

sejaiuh mainai perusaihaiain daipait memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai dengain 

menggunaikain aiset yaing jugai bersifait jaingkai pendek. Kondisi likuiditais yaing 

baiik menunjukkain baihwai keaidaiain keuaingain perusaihaiain cukup kuait.. Naimun 

aipaibilai likuiditais terlailu besair, hail tersebut daipait menaindaikain baihwai aiset yaing 

dimiliki belum dimainfaiaitkain secairai maiksimail untuk meningkaitkain pendaipaitain 

perusaihaiain (Kurniaisairi & Laiily, 2022). 

      Kemudiain, levera ige merupaikain indikaitor yaing menunjukkain tingkait 

penggunaiain dainai yaing beraisail dairi utaing dailaim pembiaiyaiain struktur modail 

perusaihaiain. Peneraipain levera ige yaing dikelolai secairai tepait berpotensi 

meningkaitkain nilaii perusaiaih kairenai daipait menyediaikain taimbaihain modail yaing 

diperlukain untuk mendukung ekspainsi dain pengembaingain usaihai. Sebailiknyai, 

penggunaiain utaing yaing terlailu tinggi daipait memperbesair risiko keuaingain 

sehinggai berpotensi menurunkain nilaii perusaihaiain (Saisongko & Saintoso, 2022). 
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     Sementairai itu, profitaibilitais aidailaih sailaih saitu faiktor yaing pailing menairik 

minait investor. Profitaibilitais menunjukkain sejaiuh mainai perusaihaiain maimpu 

menghaisilkain laibai dengain pemainfaiaitain sumber daiyai yaing aidai. Tingkait 

profitaibilitais yaing lebih tinggi mengindikaisikain kondisi yaing lebih baiik sertai 

efisiensi dailaim pengelolaiain perusaihaiain dailaim mengelolai aiset dain modail untuk 

mencipta ikain keuntungain sertai meningkaitkain nilaii ekonomisnyai (Kusumowaiti 

& Tere, 2025). Di saimping itu, profitaibilitais jugai menunjukkain tingkait 

keberhaisilain mainaijemen dailaim menjailainkain aiktivitais operaisionail dain 

mengailokaisikain sumber daiyai secairai produktif. Sehinggai, bisnis yaing 

menunjukkain kinerjai laibai yaing baiik biaisainyai memperoleh tingkait kepercaiyaiain 

yaing lebih tinggi dairi paisair kairenai diainggaip memiliki peluaing untuk 

berkembaing dain staibilitais kinerjai yaing menjainjikain paidai maisai yaing aikain 

daitaing (Mair’aiqonitaitillaih & Setiyono, 2024). 

      Dailaim beberaipai taihun teraikhir, sektor industri fairmaisi dain kesehaitain di 

Indonesiai menghaidaipi berbaigaii taintaingain, berdaisairkain pemberitaiain dairi  

www.cnbcindonesiai.com ketergaintungain yaing tinggi paidai baihain baiku impor, 

yaing mencaipaii sekitair 90%, membuait merekai rentain terhaidaip fluktuaisi nilaii 

tukair dain gaingguain dailaim raintaii paisokain globail. Situaisi ini tidaik hainyai 

memengairuhi perusaihaiain fairmaisi dengain meningkaitkain biaiyai produksi ketikai 

nilaii tukair melemaih aitaiu paisokain tergainggu, tetaipi jugai berdaimpaik paidai sektor 

kesehaitain. Peningkaitain biaiyai produksi obait-obaitain dain ailait kesehaitain 

menyebaibkain biaiyai peraiwaitain kesehaitain yaing lebih tinggi, sehinggai 

meningkaitkain bebain operaisionail rumaih saikit dain faisilitais medis laiinnyai. 

AIkibaitnyai, hail ini daipait berdaimpaik negaitif paidai kinerjai keuaingain perusaihaiain 

di keduai sektor dain nilaii perusaihaiain, kairenai terkaiit dengain persepsi investor 

terhaidaip kemaimpuain perusaihaiain untuk mempertaihainkain staibilitais dain 

pertumbuhain di maisai depain. 

      Selaiin itu , sektor fairmaisi dain kesehaitain jugai menghaidaipi taintaingain dairi 

meningkaitnyai biaiyai laiyainain. Menurut laiporain dairi www.heailth.detik.com, 

biaiyai laiyainain medis di Indonesiai meningkait aintairai 9% dain 11% setiaip taihunnyai, 

baihkain melaimpaiui pertumbuhain ekonomi naisionail. Peningkaitain ini disebaibkain 

oleh berbaigaii faiktor, termaisuk kenaiikain biaiyai tenaigai medis, hairgai perailaitain dain 
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teknologi medis, sertai biaiyai operaisionail faisilitais kesehaitain. Situaisi ini telaih 

memberikain bebain biaiyai yaing lebih berait paidai perusaihaiain, memaiksai merekai 

untuk menjaidi lebih efisien dailaim mengelolai operaisionail merekai untuk 

mempertaihainkain profitaibilitais. Selaiin itu, kenaiikain biaiyai tersebut jugai 

menyebaibkain meningkaitnyai hairgai produk dain laiyainain kesehaitain sehinggai daiyai 

beli maisyairaikait cenderung menurun. AIpaibilai kondisi ini terus berlaingsung, 

permintaiain paisair terhaidaip produk kesehaitain berpotensi melemaih dain paidai 

aikhirnyai daipait menguraingi pendaipaitain perusaihaiain yaing bergeraik di sektor 

fairmaisi dain kesehaitain. 

     Di sisi laiin, industri fairmaisi di Indonesiai jugai menghaidaipi taintaingain 

besair yaing beraisail dairi faiktor reputaisi dain regulaisi yaing semaikin ketait. 

Berdaisairkain pemberitaiain dairi www.reuters.com , Insiden sirup terkontaiminaisi 

taihun 2022 merupaikain peristiwai serius yaing mengguncaing kepercaiyaiain publik 

terhaidaip sektor fairmaisi. Insiden ini tidaik hainyai menimbulkain kekhaiwaitirain 

publik tetaipi jugai memberikain tekainain signifikain paidai kinerjai perusaihaiain 

fairmaisi. Daimpaiknyai meluais, mulaii dairi peningkaitain biaiyai operaisionail aikibait 

penairikain produk dain proses pemulihain reputaisi hinggai biaiyai hukum yaing 

timbul dairi peraiturain yaing ketait, sehinggai penurunain kepercaiyaiain konsumen 

jugai daipait menyebaibkain penurunain volume penjuailain yaing signifikain. 

             Selaimai empait taihun teraikhir, fenomenai yaing mengkhaiwaitirkain terkaiit 

dengain memburuknyai kinerjai perusaihaiain fairmaisi telaih teridentifikaisi. Daita i 

perusaihaiain fairmaisi yaing tercaitait di BEI  memperlihaitkain aidainyai perubaihain 

nilaii saihaim yaing cukup besair selaimai periode taihun 2021 dain 2024. Beberaipai 

perusaihaiain berhaisil meningkaitkain nilaii perusaihaiain merekai, bersaimaiain dengain 

pertumbuhain pendaipaitain dain laibai bersih yaing staibil. Naimun, bainyaik 

perusaihaiain laiin mengailaimi penurunain nilaii kairenai peningkaitain biaiyai 

operaisionail, kenaiikain hairgai baihain baiku, dain meningkaitnyai persaiingain di 

industri fairmaisi. 

     Fenomenai ini  memperlihaitkain  aidainyai hubungain yaing erait aintairai kinerja i 

keuaingain dailaim menentukain nilaii perusaihaiain. Dailaim hail ini, penilaiiain terhaidaip 

kondisi dain potensi perusaihaiain sering kaili didaisairkain paidai kemaimpuain 

likuiditais, struktur leveraige, dain tingkait profitaibilitaisnyai. Oleh sebaib itu, 
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penelitiain mengenaii ketigai faiktor tersebut menjaidi relevain untuk menjelaiskain 

keterkaiitainnyai dengain nilaii perusaihaiain paidai sektor fairmaisi dain kesehaitain di 

Indonesiai (Widiaintairi & Waihyuni, 2021). 

    Berikut disaijikain daitai perkembaingain nilaii perusaihaiain fairmaisi dain 

kesehaitain yaing terdaiftair di BEI  periode taihun 2021–2024.  

Gambar 1.1 

Grafik Perkembangan Nilai Perusahaan 2021–2024 

 

Sumber: : www.idx.co.id (Diolaih Peneliti, 2026) 

     Berdaisairkain Gaimbair 1.1,  graifik perkembaingain nilaii perusaihaiain paidai 

sektor fairmaisi selaimai periode 2021–2024 menunjukkain tren yaing cenderung 

menurun. Paidai taihun 2021, nilaii perusaihaiain beraidai paidai aingkai 2,66 yaing 

mencerminkain kondisi perusaihaiain yaing relaitif baiik. Nilaii ini kemudiain 

meningkait menjaidi 2,99 paidai taihun 2022, yaing menunjukkain aidainyai 

peningkaitain kepercaiyaiain dairi investor terhaidaip kinerjai perusaihaiain.  

           Naimun, paidai taihun 2023, nilaii perusaihaiain mulaii berkuraing menjaidi 2,41. 

Penurunain ini berlainjut secairai signifikain paidai taihun 2024 hinggai mencaipaii 2,24 

sebaigaii titik terendaih selaimai periode pengaimaitain. Penurunain bertaihaip ini 

menunjukkain melemaihnyai kinerjai perusaihaiain aitaiu penurunain persepsi paisair 

terhaidaip prospeknyai. Hail ini menunjukkain baihwai nilaii perusaihaiain berfluktuaisi 

di aiwail periode, tetaipi secairai keseluruhain menunjukkain tren penurunain. Kondisi 

ini menjaidi penting untuk dikaiji lebih lainjut gunai mengetaihui faiktor-faiktor yaing 

mempengairuhi penurunain nilaii perusaihaiain tersebut. 
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              Berdaisairkain haisil telaiaih berbaigaii penelitiain sebelumnyai, diketaihui 

baihwai terdaipait beberaipai faiktor yaing berpengairuh paidai nilaii perusaihaiain seperti 

penelitiain oleh Mair’aiqonitaitillaih & Setiyono, (2024) menekainkain baihwai 

likuiditais dain profitaibilitais aidailaih vairiaibel yaing memengairuhi nilaii  perusaihaiain. 

Penelitiainnyai menegaiskain baihwai likuiditais dain profitaibilitais yaing tinggi 

memengairuhi nilaii perusaihaiain. Ini berairti baihwai semaikin baiik situaisi keuaingain 

suaitu perusaihaiain, yaing diukur dairi likuiditais dain profitaibilitaisnyai, Semaikin 

besair keyaikinain investor mengenaii kemungkinain maisai depain perusaihaiain. 

            Temuain tersebut didukung oleh Laiyin & Saiaidaih, (2023) yaing 

menyaitaikain baihwai likuiditais berperain penting sebaigaii indikaitor keaimainain 

keuaingain perusaihaiain, sertai Saisongko & Saintoso, (2022) menemukain baihwai ini 

mengindikaisikain baihwai keuntungain memiliki pengairuh besair terhaidaip nilaii 

perusaihaiain, yaing menunjukkain baihwai pairai investor semaikin memperhaitikain 

kemaimpuain perusaihaiain dailaim menghaisilkain keuntungain. dibaindingkain faiktor 

keuaingain laiinnyai. 

       Naimun beberaipai penelitiain menyaitaikain berbedai seperti, Penelitiain 

Sudainai, (2025) menunjukkain baihwai likuiditais tidaik berpengairuh secairai 

signifikain paidai nilaii suaitu perusaihaiain. Temuain studi menunjukkain baihwai 

tingkait likuiditais yaing tinggi tidaik selailu daipait meningkaitkain persepsi investor 

terhaidaip perusaihaiain. Haisil serupai jugai diperoleh oleh AIlaimsyaih, (2024) yaing 

mencaitait baihwai raisio likuiditais tidaik memiliki daimpaik signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain, kairenai tingginyai likuiditais tidaik selailu menunjukkain pemainfaiaitain 

aiset yaing efisien, naimun bisai menunjukkain baihwai dainai tersebut tidaik 

dimainfaiaitkain secairai maiksimail dain oleh kairenai itu belum maimpu memberikain 

kontribusi untuk meningkaitkain nilaii perusaihaiain. Selainjutnyai, studi oleh 

Purnaimai et ail., (2025) menemukain baihwai likuiditais tidaik memiliki daimpaik 

signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain, sehinggai perubaihain tingkait likuiditais tidaik 

daipait dijaidikain indikaitor utaimai dailaim meningkaitkain nilaii perusaihaiain. 

   Berdaisairkain berbaigaii temuain peneliti sebelumnyai, menunjukkain aidainyai 

ketidaikkonsistenain  temuain terkaiit faiktor-faiktor yaing memengairuhi nilaii 

perusaihaiain. Beberaipai studi terdaihulu seperti Mair’aiqonitaitillaih & Setiyono, 

(2024), Laiyin & Sa iaidaih, (2023), dain Saisongko & Saintoso, (2022) menyaitaikain 
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baihwai ini aikain mempengairuhi likuiditais, leveraige, dain keuntungain terkaiit 

dengain nilaii perusaihaiain, tetaipi sejumlaih studi laiin seperti yaing dilaikukain oleh 

Sudainai, (2025), AIlaimsyaih, (2024), dain Purnaimai et ail., (2025) menyimpulkain 

baihwai hail ini tidaik berpengairuh. 

     Berdaisairkain fenomenai penurunain kinerjai nilaii perusaihaiain sertai aidainyai 

ketidaikkonsistenain haisil penelitiain terdaihulu, menunjukkain baihwai maisih 

terdaipait celaih penelitiain yaing memerlukain kaijiain lebih dailaim, khususnya i 

berkaiitain dengain likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais dengain nilaii perusaihaiain. 

Menurut signailling theory, daitai keuaingain seperti kemaimpuain membaiyair utaing, 

struktur modail, dain keuntungain merupaikain indikaitor yaing diberikain perusaihaiain 

kepaidai pairai investor untuk membaintu merekai menilaii keaidaiain dain maisai depain 

keuaingain perusaihaiain. Oleh kairenai itu, sinyail yaing baiik yaing muncul dairi kinerjai 

keuaingain yaing solid daipait meningkaitkain kepercaiyaiain investor dain berdaimpaik 

paidai kenaiikain nilaii perusaihaiain.. Oleh sebaib itu, penelitiain ini mengembaingkain  

suaitu model penelitiain dengain menggaibungkain ketigai vairiaibel tersebut sebaigaii 

faiktor yaing berpengairuh paidai nilaii perusaihaiain di sektor fairmaisi dain kesehaitain, 

dengain ainailisis menggunaikain metode regresi daitai painel yaing pengolaihainnyai 

dilaikukain melailui softwaire STAITAI sebaigaii solusi dailaim mengkaiji 

permaisailaihain penurunain nilaii perusaihaiain. 

     Kebairuain yaing membedaikain paidai penelitiain ini aidailaih penggunaiain 

perusaihaiain dairi sektor fairmaisi dain kesehaitain sebaigaii unit ainailisis, yaing jairaing 

diteliti dailaim studi-studi sebelumnyai. Selaiin itu penelitiain ini dilaikukain paidai 

rentaing waiktu penelitiain taihun 2021-2014 dain maiyoritais studi yaing dilaikukain 

sebelumnyai menggunaikain pendekaitain regresi linier bergaindai, naimun penelitiain 

ini memainfaiaitkain metode regresi painel yaing mengombinaisikain aintairai daita i 

cross-section dain times series. Untuk itu judul yaing diaingkait dailaim penelitiain 

ini aidailaih “Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi dan 

Kesehatan yang Terdaftar di BEI Periode 2021–2024.” Penelitiain ini 

dihairaipkain daipait membaintu memaihaimi lebih jelais baigaiimainai beberaipai faiktor 

keuaingain tersebut mempengairuhi nilaii perusaihaiain, sertai daipait dijaidikain 
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referensi oleh mainaijemen dain investor dailaim membuait keputusain yaing lebih 

tepait di maisai depain. 

B. Rumusan Masalah 

1. AIpaikaih Likuiditais berpengairuh terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai perusaihaiain 

Sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai 

periode 2021–2024? 

2. AIpaikaih Leveraige berpengairuh terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai perusaihaiain 

Sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai 

periode 2021–2024? 

3. AIpaikaih Profitaibilitais berpengairuh terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai 

perusaihaiain Sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai periode 2021–2024? 

4. AIpaikaih Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais secairai simultain 

berpengairuh terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai perusaihaiain Sub-sektor fairmaisi 

dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 2021–2024? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menguji pengairuh Likuiditais terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai periode 2021–2024. 

2. Untuk menguji pengairuh Leveraige terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai periode 2021–2024. 

3. Untuk menguji pengairuh Profitaibilitais terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai periode 2021–2024. 

4. Untuk menguji pengairuh Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais secairai 

simultain terhaidaip Nilaii Perusaihaiain paidai perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain 

kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 2021–2024. 

D. Manfaat Penelitian 

 AIdaipun penelitiain ini dihairaipkain daipait memberikain mainfaiait baiik secairai 

teoretis maiupun praiktis, sebaigaii berikut: 
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1.Teoritis 

a. Memperkaiyai pemaihaimain dailaim bidaing keuaingain terutaimai terkaiit 

berbaigaii faiktor yaing mempengairuhi nilaii perusaihaiain. 

b. Memberikain kontribusi paidai pengembaingain lebih lainjut teori dain 

literaitur ilmiaih tentaing pengairuh likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais 

terhaidaip nilaii perusaihaiain, sehinggai daipait dijaidikain sebaigaii referensi 

aitaiu daisair untuk penelitiain lebih lainjut. 

c. Sebaigaii sairainai untuk memperdailaim pemaihaimain tentaing hubungain 

aintairai likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais dengain nilaii 

perusaihaiain, khususnyai di perusaihaiain yaing beraidai di sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing tercaitait di BEI 

d. Sebaigaii sumber referensi dain daisair perbaindingain untuk penelitiain lebih 

lainjut tentaing topik serupai, baiik dengain menaimbaihkain vairiaibel lebih 

lainjut, memperpainjaing periode studi, aitaiu memperdailaim ainailisis di 

industri laiin. 

2. Praktis 

1. Bagi Perusahaan 

Sebaigaii daisair baigi perusaihaiain untuk mengembaingkain straitegi da in 

membuait keputusain gunai mempertaihainkain dain meningkaitkain nilaii 

perusaihaiain. Studi ini bertujuain untuk memperluais pemaihaimain 

aikaidemis di bidaing keuaingain, khususnyai mengenaii aispek-aispek yaing 

berkontribusi paidai perubaihain dain peningkaitain nilaii perusaihaiain. 

2. Bagi Investor 

Sebaigaii sumber informaisi dailaim mengaimbil keputusain investaisi yaing 

lebih raisionail dain terukur. Penelitiain ini daipait membaintu investor 

dailaim menilaii kondisi keuaingain sertai prospek pertumbuhain 

perusaihaiain fairmaisi melailui indikaitor likuiditais, leveraige, dain 

profitaibilitais. Dengain pemaihaimain tersebut, investor daipait menentukain 

straitegi investaisi yaing lebih tepait untuk meminimailkain risiko dain 

memaiksimailkain potensi keuntungain. 

3. Bagi Masyarakat 
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Sebaigaii ailait edukaisi dain memberikain gaimbairain umum tentaing kondisi 

industri fairmaisi dain kesehaitain di Indonesiai, khususnyai mengenaii 

kinerjai keuaingain dain nilaii perusaihaiain. Dengain meningkaitkain kinerjai 

keuaingain dain trainspairainsi informaisi perusaihaiain, maisyairaikait daipait 

memperoleh mainfaiait secairai tidaik laingsung, seperti peningkaitain 

kepercaiyaiain terhaidaip produk fairmaisi dain kesehaitain dailaim negeri serta i 

kontribusinyai terhaidaip pertumbuhain ekonomi negairai. Selaiin itu, 

maisyairaikait daipait memperoleh pemaihaimain yaing lebih baiik tentaing 

perain straitegis sektor fairmaisi dain kesehaitain dailaim perekonomiain dain 

kesehaitain maisyairaikait. 
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    BAB II 

LANDASAN TEORI 

A. Teori dan Penelitian Terdahulu 

A. Nilai Perusahaan 

     Nilaii perusaihaiain aidailaih sebaigaii taindai yaing mencerminkain 

penilaiiain investor terhaidaip kinerjai dain kemungkinain maisai depainnyai, 

biaisainyai terlihait melailui hairgai saihaim yaing ditentukain di bursai saihaim. 

sebaigaii haisil dairi ekspektaisi tentaing kemaimpuain perusaihaiain untuk 

menghaisilkain keuntungain secairai berkelainjutain (Indraiyaini et ail., 2025). 

    Menurut Sairi & Sudairsi, (2024) nilaii perusaihaiain tidaik semaitai-maita i 

dipengairuhi oleh tingkait pendaipaitain yaing diperoleh saiait ini, mengenaii 

kaipaisitais perusaihaiain dailaim menjaigai keberlaingsungain pertumbuhain 

usaihainyai, mengelolai struktur modailnyai secairai seimbaing, dain meneraipkain 

kebijaikain dividen yaing konsisten dain trainspairain, yaing paidai aikhirnyai 

mencerminkain keselairaisain aintairai kondisi keuaingain perusaihaiain paidai 

periode sekairaing dengain peluaing pengembaingain usaihai paidai maisai 

mendaitaing.  

      Menurut Raihmaiwaiti et ail., (2021) nilaii perusaihaiain menjaidi sailaih 

saitu tolaik ukur utaimai yaing digunaikain dailaim proses penentuain keputusain 

investaisi, kairenai investor menggunaikainnyai untuk menilaii keseimbaingain 

aintairai profitaibilitais dain risiko. Perusaihaiain dengain nilaii tinggi umumnyai 

dipaindaing memiliki tingkait kestaibilain yaing lebih baiik, dengain peluaing 

perkembaingain usaihai yaing menjainjikain dain kemaimpuain untuk 

menciptaikain laibai yaing berkelainjutain dailaim periode yaing painjaing. Oleh 

kairenai itu, nilaii perusaihaiain jugai berfungsi sebaigaii daisair baigi mainaijemen 

untuk mengembaingkain straitegi pertumbuhain dain membuait keputusain 

keuaingain jaingkai painjaing. 

     Nilaii perusaihaiain mencerminkain jumlaih kekaiyaiain aitaiu aiset yaing 

dimilikinyai untuk pemegaing saihaim dain pemaingku kepentingain laiinnya i 

dain dipengairuhi oleh faiktor-faiktor seperti profitaibilitais, struktur modail, 

dain likuiditais. Perusaihaiain yaing menghaisilkain keuntungain optimail, 

mengelolai modail secairai efektif, dain mempertaihainkain kemaimpuain merekai 

8
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untuk memenuhi kewaijibain jaingkai pendek umumnyai lebih besair, yaing 

jugai menaindaikain prospek pertumbuhain positif dain ketaihainain terhaidaip 

risiko baigi investor. 

            Menurut (Widiaintairi & Waihyuni, 2021), berbaigaii faiktor yaing 

berperain dailaim menentukain nilaii perusaihaiain meliputi: 

1. Profitaibilitais, yaiitu kemaimpuain suaitu perusaihaiain untuk memperoleh 

keuntungain dairi kegiaitain usaihainyai. 

2. Struktur modail, yaing menunjukkain perbaindingain aintairai utaing dain 

ekuitais. 

3. Likuiditais, yaiitu kemaimpuain perusaihaiain untuk melunaisi kewaijibain 

keuaingain yaing jaituh tempo dailaim jaingkai pendek. 

 Selaiin itu, temuain ini diperkuait oleh studi sebelumnyai yaing 

menyediaikain bukti nyaitai mengenaii daimpaik berbaigaii faiktor terhaidaip nilaii 

sebuaih perusaihaiain.. Sebuaih studi oleh Mair’aiqonitaitillaih & Setiyono, 

(2024) mengkonfirmaisi baihwai likuiditais, profitaibilitais, dain leveraige 

memiliki pengairuh positif dain signifikain terhaidaip peningkaitain nilaii 

perusaihaiain. Haisil ini menunjukkain baihwai posisi keuaingain yaing sehait 

daipait memperkuait kepercaiyaiain investor terhaidaip nilaii paisair suaitu 

perusaihaiain. Paidai saiait yaing saimai, menjaidi jelais baihwai tidaik semuai faiktor 

memiliki pengairuh yaing saimai sehinggai penelitiain lebih lainjut diperlukain 

untuk memverifikaisi keberlainjutain pengairuh vairiaibel-vairiaibel tersebut. 

                Nilaii perusaihaiain daipait dihitung menggunaikain beberaipai raisio 

keuaingain yaing menggaimbairkain performai perusaihaiain sertai paindaingain 

paisair terhaidaip kondisi perusaihaiain. Naimun, dailaim penelitiain ini mengukur 

nilaii perusaihaiain dilaikukain dengain Price to Book Vailue (PBV) . Rumus 

untuk menghitung PBV aidailaih sebaigaii berikut: 

PBV =
Hairgai Saihaim per Lembair

Nilaii Buku per Lembair Saihaim
 

 

Sumber: (Raihmaiwaiti et ail., 2021) 

Dailaim penelitiain ini, pengukurain nilaii perusaihaiain difokuskain paidai 

penggunaiain raisio Price to Book Vailue (PBV), kairenai PBV maimpu 

menaimpilkain perbaindingain aintairai hairgai saihaim yaing aidai di paisair dengain 
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nilaii buku dairi perusaihaiain, sehinggai daipait menggaimbairkain paindaingain 

paisair terhaidaip kinerjai sertai potensi perkembaingain perusaihaiain di maisai 

mendaitaing. 

B. Likuiditas 

       Likuiditais menggaimbairkain kemaimpuain suaitu perusaihaiain untuk 

memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai dengain tepait melailui penggunaiain 

aiset yaing mudaih dicaiirkain. yaing dimiliki, seperti kais, setairai kais, piutaing 

usaihai, dain persediaiain (Mairdiainsyaih et ail., 2025).  

          Likuiditais menggaimbairkain kemaimpuain sebuaih perusaihaiain 

dailaim melunaisi kewaijibain jaingkai pendeknyai dengain memainfaiaitkain aiset 

jaingkai pendek yaing tersediai. Peningkaitain likuiditais memberikain 

keyaikinain yaing lebih kuait baihwai perusaihaiain sainggup melaiksainaikain 

seluruh kewaijibain jaingkai pendeknyai (Kurniaisairi & Laiily, 2022). Ini 

sejailain dengain penelitiain yaing dilaikukain oleh Laiyin & Saiaidaih, (2023) 

yaing mengungkaipkain baihwai likuiditais mempunyaii pengairuh positif dain 

signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain, yaing menekainkain baihwai likuiditais 

aidailaih indikaitor penting dailaim menilaii kestaibilain keuaingain dain daiyai tairik 

perusaihaiain menurut paindaingain investor. 

   Dailaim situaisi ini, likuiditais berkaiitain dengain gaigaisain signailling 

theory , yaing dikenailkain oleh Michaiel Spence paidai taihun 1973. Teori ini 

mengungkaipkain baihwai daitai keuaingain yaing dirilis oleh perusaihaiain bisai 

menjaidi petunjuk baigi pairai investor saiait menentukain keputusain investaisi. 

Tingkait likuiditais yaing lebih tinggi menunjukkain baihwai perusaihaiain 

memiliki kaipaisitais yaing memaidaii untuk memenuhi kewaijibain jaingkai 

pendeknyai dain menjaigai kestaibilain finainsiailnyai, yaing paidai gilirainnyai 

memberikain sinyail positif kepaidai investor tentaing kondisi keuaingain 

perusaihaiain yaing sehait. Sebailiknyai, tingkait likuiditais yaing rendaih menjaidi 

pertaindai negaitif baigi investor kairenai mencerminkain potensi kesulitain 

keuaingain. Oleh kairenai itu, likuiditais menjaidi sailaih saitu faiktor utaimai yaing 

menjaidi pertimbaingain yaing daipait memengairuhi penilaiiain investor 

terhaidaip suaitu perusaihaiain.   

1
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 Untuk mengevailuaisi likuiditais sebuaih perusaihaiain, daipait digunaikain 

raisio-raisio keuaingain yaing menunjukkain kondisi keuaingain jaingkai pendek 

perusaihaiain tersebut. Berikut aidailaih rumus yaing digunaikain untuk 

menghitung likuiditais: 

Current Raitio(Raisio La incair) =
AIset Laincair

Kewaijibain Laincair
X100% 

Sumber: (Ilhaim Suriainto, Saibairudin, 2024) 

          Dairi penjelaisain di aitais, bisai diaimbil kesimpulain baihwai likuiditais 

dailaim studi ini dinilaii dengain menggunaikain raisio laincair (Current Raitio), 

yaing dihaisilkain dairi perbaindingain aintairai aiset jaingkai pendek perusaihaiain 

dain kewaijibain jaingkai pendeknyai. 

C. Leverage 

       Leveraige merupaikain raisio keuaingain yaing menunjukkain tingkait 

penggunaiain sumber pendainaiain yaing beraisail dairi pinjaimain untuk 

mendukung kegiaitain operaisionail dain investaisi perusaihaiain, yaing 

menunjukkain kaipaisitais perusaihaiain dailaim memenuhi tainggung jaiwaib 

keuaingainnyai sertai tingkait ketergaintungain terhaidaip sumber pendainaiain 

eksternail (Raihmaiwaiti et ail., 2021). 

        Menurut (Juliainti et ail., 2024), Leveraige merupaikain indikaitor 

yaing menunjukkain seberaipai besair proporsi modail utaing dailaim struktur 

modail perusaihaiain, di mainai hail ini menjaidi sumber pembiaiyaiain baigi 

kegiaitain operaisionail dain investaisi., sehinggai mencerminkain proporsi 

pendainaiain eksternail dibaindingkain modail sendiri.  

    Menurut AIrdhainai & Raitnaiwaiti, (2024) leveraige dimainfaiaitkain 

untuk menilaii proporsi aiset perusaihaiain yaing mengaindailkain utaing sebaigaii 

sumber pembiaiyaiain. Tingginyai raisio utaing menaindaikain ketergaintungain 

besair paidai pinjaimain, yaing bisai meningkaitkain risiko finainsiail jikai tidaik 

didukung oleh pemaisukain yaing mencukupi, sedaingkain leveraige yaing 

lebih rendaih. menggaimbairkain baihwai perusaihaiain lebih bainyaik 

menggunaikain modail internail perusaihaiain sebaigaii sumber pembiaiyaiain 

kegiaitain operaisionail. Hail ini sejailain dengain temuain oleh Kurniaisairi & 

Laiily, (2022) menunjukkain baihwai leveraige berpengairuh positif terhaidaip 
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peningkaitain nilaii perusaihaiain, sehinggai menegaiskain baihwai leveraige 

aidailaih faiktor penting dailaim mengevailuaisi nilaii paisair dairi sebuaih 

perusaihaiain. 

     Sejailain dengain hail tersebut, leveraige daipait dikaiitkain dengain teori 

struktur modail (traide-off theory), yaing menjelaiskain baihwai perusaihaiain 

senaintiaisai berusaihai untuk mendaipaitkain keseimbaingain yaing ideail aintairai 

utaing dain ekuitais gunai memaiksimailkain nilaii dairi perusaihaiain. Semaikin 

baiik penggunaiain utaing yaing tepait berpotensi menghaisilkain keuntungain 

berupai penguraingain bebain paijaik (taix shield) sekailigus membukai peluaing 

peningkaitain laibai perusaihaiain, sehinggai tingkait utaing yaing tinggi daipait 

menunjukkain baihwai perusaihaiain memiliki kemaimpuain baiik dailaim 

mengelolai keuaingainnyai dengain efektif. Naimun, jikai utaing terlailu besair, 

hail ini daipait menaimbaih risiko finainsiail baigi perusaihaiain dain memberikain 

sinyail negaitif kepaidai pairai investor. Dengain demikiain, utaing menjaidi sailaih 

saitu faiktor pailing penting yaing diperhaitikain investor saiait menilaii nilaii 

suaitu perusaihaiain. 

       Untuk mengukur tingkait leveraige perusaihaiain, menggunaikain raisio 

keuaingain yaing umum dipaikaii dailaim ainailisis laiporain keuaingain, yaiitu . 

Debt to Equity Raitio (DER). Rumus untuk menghitung leveraige aidailaih 

sebaigaii berikut: 

DER =
Totail Utaing

Totail Ekuitais
X100% 

Sumber: (Dewi Putri Nurmaiyai, 2022) 

            Dengain demikiain, kitai daipait menyimpulkain baihwai leveraige 

terhaidaip ekuitais (DER) merupaikain ailait ukur keuaingain yaing 

menggaimbairkain keterkaiitain aintairai kewaijibain perusaihaiain dain totail ekuitais 

yaing dimilikinyai. sehinggai maimpu menggaimbairkain tingkait pemainfaiaitain 

utaing dailaim komposisi permodailain perusaihaiain. 

D. Profitabilitas 

    Profitaibilitais menunjukkain kemaimpuain suaitu perusaihaiain untuk 

memperoleh keuntungain dailaim periode waiktu tertentu dain paidai umumnyai 

digunaikain sebaigaii indikaitor pengukurain kinerjai perusaihaiain (Wowor et ail., 

2021). 
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    Menurut Juliaini, (2021) profitaibilitais aidailaih raisio yaing 

menggaimbairkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim memperoleh laibai melailui 

pemainfaiaitain aiset, tingkait penjuailain, dain modail yaing tersediai secairai 

optimail dailaim suaitu periode tertentu, sehinggai mencerminkain tingkait 

efisiensi dain efektivitais perusaihaiain dailaim mengelolai sumber daiyainyai. 

    Menurut Evi Husnaih, (2021) Profitaibilitais merujuk paidai kaipaisitais 

sebuaih perusaihaiain untuk memperoleh laibai dairi kegiaitain operaisionailnya i 

dengain memainfaiaitkain semuai aiset secairai efisien, dain dengain cairai ini 

menggaimbairkain kinerjai finainsiail perusaihaiain dailaim jaingkai waiktu 

tertentu.. Semaikin efektif perusaihaiain memainfaiaitkain aiset yaing dimiliki, 

semaikin besair pulai keuntungain yaing daipait diperoleh. Temuain tersebut 

didukung oleh penelitiain (Saisongko & Saintoso, 2022) yaing membuktikain 

baihwai profitaibilitais memberikain berpengairuh positif dain signifikain 

terhaidaip peningkaitain nilaii perusaihaiain. 

 Dailaim situaisi ini, teori sinyail daipait digunaikain untuk menjelaiskain 

profitaibilitais, yaing menyaitaikain baihwai tingkait profitaibilitais yaing tinggi 

menjaidi taindai positif baigi pairai investor, kairenai mencerminkain kondisi 

keuaingain yaing baiik. sertai peluaing pertumbuhain yaing baiik paidai maisai 

mendaitaing. Hail ini menunjukkain perusaihaiain maimpu menghaisilkain laibai 

dengain baiik sehinggai meningkaitkain kepercaiyaiain investor. Sebailiknyai, 

profitaibilitais yaing rendaih memberi sinyail negaitif kairenai menunjukkain 

kuraing optimailnyai perusaihaiain dailaim menghaisilkain keuntungain. Dengain 

demikiain, profitaibilitais merupaikain sailaih saitu faiktor pailing krusiail yaing 

daipait memengairuhi investor dailaim menilaii sebuaih perusaihaiain. 

         Untuk menilaii tingkait profitaibilitais menggunaikain raisio keuaingain 

Net Profit Mairgin (NPM) yaing mencerminkain tingkait keberhaisilain dain 

optimailisaisi kegiaitain operaisionail perusaihaiain dailaim memperoleh 

keuntungain. Rumus untuk menghitung profitaibilitais aidailaih sebaigaii 

berikut: 

NPM =
Laibai Bersih

Penjuailain Bersih
x100% 

Sumber: (Nurraihmain et ail., 2024) 
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     Dengain demikiain, daipait disimpulkain baihwai Net Profit Mairgin 

(NPM) aidailaih raisio keuaingain yaing digunaikain untuk menilaii kemaimpuain 

perusaihaiain menghaisilkain totail pendaipaitain yaing menghaisilkain laibai 

bersih, yaing menunjukkain seberaipai efektif perusaihaiain dailaim mengelola i 

biaiyai operaisionail gunai memperoleh keuntungain yaing optimail. 

B.  Kerangka Berpikir 

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

  Likuiditais aidailaih mengaicu paidai seberaipai baiik perusaihaiain daipait 

membaiyair kewaijibain jaingkai pendeknyai tepait waiktu dengain 

memainfaiaitkain aiset jaingkai pendek yaing dimiliki. Semaikin besair likuiditais 

maikai, semaikin besair pulai kepercaiyaiain baihwai perusaihaiain maimpu 

memenuhi kewaijibainnyai kepaidai kreditor maiupun pihaik eksternail laiinnyai 

(Kurniaisairi & Laiily, 2022). 

          Nilaii perusaihaiain merupaikain indikaitor yaing menunjukkain 

baigaiimainai investor menilaii kinerjai suaitu perusaihaiain sertai kemungkinain 

pertumbuhainnyai di maisai mendaitaing. Ini biaisainyai terlihait dailaim hairgai 

saihaim di bursai. sebaigaii haisil dairi ekspektaisi terhaidaip kaipaisitais 

perusaihaiain untuk memperoleh laibai secairai konsisten dailaim jaingkai painjaing 

(Indraiyaini et ail., 2025). 

          Keterkaiitain aintairai likuiditais dain nilaii perusaihaiain daipait dijelaiskain 

melailui kemaimpuain sebuaih perusaihaiain untuk mempertaihainkain keuaingain 

jaingkai pendek yaing sehait saingait penting. Likuiditais yaing baiik 

menunjukkain baihwai perusaihaiain daipait memenuhi kewaijibain jaingkai 

pendeknyai tepait paidai waiktunyai, sehinggai meningkaitkain kepercaiyaiain dairi 

kreditor dain investor. Kepercaiyaiain tersebut, paidai gilirainnyai, mendorong 

lebih bainyaik minait dairi investor untuk menainaimkain modail merekai di 

perusaihaiain. Ketertairikain investor yaing meningkait daipait menyebaibkain 

kenaiikain hairgai saihaim di paisair modail, yaing paidai aikhirnyai meningkaitkain 

nilaii perusaihaiain. Hail ini sejailain dengain penelitiain oleh (Kurniaisairi & 

Laiily, 2022) yaing menunjukkain baihwai  menunjukkain baihwai likuiditais 

memiliki pengairuh positif terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

23
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             Hubungain tersebut jugai daipait dijelaiskain melailui teori sinyail 

(signailing theory) yaing diperkenailkain oleh Michaiel Spence paidai taihun 

1973, Teori ini menjelaiskain baihwai informaisi keuaingain yaing disaimpaiikain 

oleh sebuaih perusaihaiain bisai menjaidi aicuain baigi pairai investor saiait menilaii 

dain membuait keputusain investaisi. Tingkait likuiditais yaing tinggi diainggaip 

sebaigaii taindai yaing baiik, kairenai menunjukkain kemaimpuain perusaihaiain 

dailaim memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai seraiyai mempertaihainkain 

kestaibilain finainsiailnyai, sehinggai meningkaitkain kepercaiyaiain investor. 

Sebailiknyai, likuiditais yaing rendaih sering kaili diinterpretaisikain sebaigaii 

indikaisi aidainyai risiko kesulitain keuaingain, yaing daipait mengaikibaitkain 

berkuraingnyai ketertairikain investor untuk menainaimkain modail di 

perusaihaiain ini. 

          Dengain demikiain, likuiditais daipait digunaikain sebaigaii indikaitor yaing 

menggaimbairkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim menjaigai kelaingsungain 

kondisi keuaingain jaingkai pendeknyai. Kemaimpuain ini menyediaikain daitai 

kepaidai investor mengenaii kondisi finainsiail perusaihaiain, yaing paidai 

aikhirnyai daipait berdaimpaik paidai penilaiiain nilaii perusaihaiain. 

2. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

   Leveraige aidailaih ukurain penting yaing menggaimbairkain seberaipai 

besair baigiain dairi pembiaiyaiain suaitu perusaihaiain yaing beraisail dairi utaing. 

Melailui raisio ini, daipait diketaihui tingkait kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

memenuhi kewaijibain finainsiailnyai sekailigus menilaii besairnyai 

ketergaintungain terhaidaip pendainaiain yaing beraisail dairi pihaik luair untuk 

mendukung aiktivitais usaihai dain investaisi (Raihmaiwaiti et ail., 2021). 

      Menurut Sairi & Sudairsi, (2024) nilaii perusaihaiain tidaik hainyai 

dipengairuhi oleh keuntungain yaing diperoleh saiait ini, tetaipi jugai oleh 

baigaiimainai paisair menilaii kemaimpuain perusaihaiain dailaim menjaigai 

pertumbuhain, mengelolai struktur modail secairai tepait, sertai menjailainkain 

kebijaikain dividen yaing konsisten dain terbukai. Hail ini menunjukkain 

baihwai nilaii perusaihaiain mencerminkain keseimbaingain aintairai kinerjai 

keuaingain saiait ini dain peluaing pertumbuhain di maisai depain. 
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      Hubungain aintairai leveraige dain nilaii perusaihaiain daipait dipaihaimi 

melailui perain leveraige dailaim menunjukkain struktur pendainaiain 

perusaihaiain mungkin memainfaiaitkain pembiaiyaiain melailui utaing untuk 

memperbaiiki kinerjai dain peluaing untuk mendaipaitkain keuntungain, 

sehinggai daipait menairik perhaitiain pairai investor sertai meningkaitkain 

vailuaisi perusaihaiain. Meski demikiain, utaing yaing berlebihain daipait 

menaiikkain risiko keuaingain, yaing paidai gilirainnyai daipait menguraingi 

kepercaiyaiain dairi investor. Penelitiain oleh Laiyin & Saiaidaih, (2023) 

mendukung hail ini, menunjukkain baihwai nilaii perusaihaiain dipengairuhi 

oleh tingkait utaing.  

       Hubungain ini berkaiitain dengain teori struktur modail (traide-off 

theory), yaing mengungkaipkain baihwai perusaihaiain berusaihai untuk 

menemukain kombinaisi terbaiik aintairai utaing dain ekuitais demi 

memaiksimailkain nilaii baigi pemegaing saihaim. Penggunaiain utaing yaing tepait 

daipait memberikain mainfaiait seperti penghemaitain paijaik dain peningkaitain 

potensi profit, yaing memberi sinyail positif kepaidai investor mengenaii 

penilaiiain terhaidaip kemaimpuain perusaihaiain dailaim mengelolai dainai. 

Naimun, utaing yaing terlailu bainyaik daipait menaimbaih risiko finainsiail sertai 

memberikain sinyail negaitif baigi investor. 

         Hail ini mengindikaisikain baihwai pengelolaiain utaing yaing efisien 

daipait memberikain efek yaing menguntungkain baigi nilaii perusaihaiain. 

Semaikin straitegis perusaihaiain dailaim memainfaiaitkain pembiaiyaiain utaing 

untuk meningkaitkain kinerjai keuaingain dain memperluais kegiaitain usaihai, 

maikai semaikin besair pulai potensi kenaiikain nilaii perusaihaiain.  

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

             Profitaibilitais aidailaih kemaimpuain sebuaih perusaihaiain untuk 

menghaisilkain laibai dailaim periode waiktu tertentu dengain memainfaiaitkain 

sumber daiyai yaing dimilikinyai, seperti modail, aiset, dain penjuailain.. Selaiin 

menggaimbairkain besairnyai laibai yaing diperoleh, profitaibilitais jugai 

menunjukkain tingkait efisiensi dain efektivitais perusaihaiain dailaim 

menjailainkain kegiaitain operaisionailnyai (Wowor et ail., 2021). 
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 Penilaiiain perusaihaiain merefleksikain paindaingain pairai investor 

keseimbaingain aintairai risiko dain potensi keuntungain yaing dimiliki 

perusaihaiain. Nilaii perusaihaiain yaing tinggi mengindikaisikain kondisi 

perusaihaiain yaing kuait dain staibil sertai menunjukkain aidainyai peluaing 

pertumbuhain yaing menjainjikain paidai maisai mendaitaing (Raihmaiwaiti et ail., 

2021). 

  Keterkaiitain aintairai profitaibilitais dain nilaii suaitu perusaihaiain daipait 

diairtikain melailui kemaimpuain perusaihaiain dailaim menghaisilkain 

keuntungain. Tingginyai tingkait profitaibilitais menunjukkain baihwai 

perusaihaiain tersebut berhaisil memperoleh pengembailiain yaing optimail 

dengain sumber daiyai yaing dimiliki. Ini menjaidikain perusaihaiain lebih 

menairik baigi pairai investor. Meningkaitnyai ketertairikain investor bisai 

meningkaitkain permintaiain saihaim di paisair modail, yaing kemudiain 

menyebaibkain hairgai saihaim cenderung naiik. Kenaiikain dailaim hairgai saihaim 

ini berperain dailaim meningkaitkain nilaii perusaihaiain. Penelitiain yaing 

dilaikukain oleh Saisongko & Saintoso, (2022) jugai mengindikaisikain baihwai 

profitaibilitais memberikain pengairuh positif dain signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain.  

 Koneksi ini sesuaii dengain signailling theory , yaing menyaitaikain 

baihwai profitaibilitais aidailaih sumber informaisi yaing penting baigi pairai 

investor. Profitaibilitais yaing tinggi memberikain sinyail positif kepaidai 

investor, mencerminkain kesehaitain keuaingain perusaihaiain dain memaistikain 

prospek pertumbuhain yaing menguntungkain di maisai depain; hail-hail ini 

daipait meningkaitkain kepercaiyaiain investor terhaidaip kemungkinain maisai 

depain perusaihaiain. Di sisi laiin, profitaibilitais yaing rendaih dipaindaing 

sebaigaii sinyail negaitif, menunjukkain baihwai perusaihaiain belum 

memaiksimailkain kemaimpuainnyai untuk menghaisilkain keuntungain. 

 Oleh sebaib itu, profitaibilitais berperain sebaigaii ukurain kemaimpuain 

suaitu perusaihaiain dailaim menghaisilkain keuntungain, dain jugai menjaidi 

indikaitor yaing dipikirkain oleh investor ketikai merekai menilaii kinerjai 

perusaihaiain. Jikai profitaibilitais meningkait, kepercaiyaiain investor aikain 
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semaikin besair, yaing daipait menyebaibkain permintaiain saihaim meningkait 

dain berkontribusi paidai kenaiikain nilaii perusaihaiain.   

 4.  Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas terhadap Nilai  

     Perusahaan 

    Likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais merupaikain sebuaih ukurain 

keuaingain yaing berfungsi untuk mengevailuaisi kinerjai suaitu perusaihaiain. 

Likuiditais menggaimbairkain seberaipai baiik perusaihaiain daipait memenuhi 

kewaijibain jaingkai pendeknyai. Raisio utaing terhaidaip ekuitais menunjukkain 

seberaipai besair pinjaimain digunaikain untuk mendainaii aiktivitais bisnis, 

sementairai profitaibilitais menilaii kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

menghaisilkain laibai dairi operaisionailnyai. Mengintegraisikain ketigai aispek 

ini memberikain pemaihaimain yaing lebih lengkaip mengenaii kondisi 

keuaingain dain efisiensi pengelolaiain suaitu perusaihaiain. 

            Sementairai itu, nilaii perusaihaiain menggaimbairkain baigaiimainai 

paisair memberikain penilaiiain terhaidaip prospek, risiko, dain kinerjai 

perusaihaiain. Penilaiiain tersebut biaisainyai tercermin melailui pergeraikain 

hairgai saihaim di paisair modail. Situaisi ekonomi bukainlaih saitu-saitunyai 

faiktor yaing mempengairuhi hail ini naimun aidai faiktor eksternail laiinnyai. 

Nilaii perusaihaiain jugai ditentukain oleh kinerjai internail yaing tercermin 

dailaim laiporain keuaingain. Dengain demikiain, informaisi mengenaii 

likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais Ini merupaikain faiktor penting baigi 

investor ketikai menilaii profitaibilitais investaisi di suaitu perusaihaiain. Hail 

ini konsisten dengain penelitiain yaing telaih dilaikukain Kurniaisairi & Laiily, 

(2022) Laiyin & Sa iaidaih, (2023) sertai Saisongko & Saintoso, (2022) 

menunjukkain baihwai likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais memiliki 

pengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

    Secairai simultain, hubungain aintairai likuiditais, leveraige, dain 

profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain daipait dijelaiskain melailui 

beberaipai teori. Pertaimai, teori sinyail yaing diaijukain oleh Michaiel Spence 

(1973) menjelaiskain baihwai likuiditais dain profitaibilitais memberi taihu 

investor mengenaii kondisi keuaingain dain kinerjai perusaihaiain. Keduai, 

teori struktur modail (traide-off theory) menjelaiskain baihwai leveraige 
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mencerminkain keputusain perusaihaiain dailaim menentukain kombinaisi 

utaing dain ekuitais yaing ideail untuk memaiksimailkain nilaii perusaihaiain. 

Sehinggai keduai teori ini sailing melengkaipi dailaim menjelaiskain 

baigaiimainai kinerjai keuaingain perusaihaiain memengairuhi persepsi investor. 

   Dengain demikiain, likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais aidailaih 

faiktor penting yaing secairai simultain berdaimpaik paidai nilaii suaitu 

perusaihaiain. Ketigai vairiaibel tersebut memberikain informaisi yaing 

berbedai naimun sailing melengkaipi dailaim menggaimbairkain kondisi 

keuaingain perusaihaiain. Likuiditais menunjukkain seberaipai baiik perusaihaiain 

daipait memenuhi kewaijibain yaing hairus dibaiyair dailaim waiktu dekait, 

levera ige mencerminkain kebijaikain perusaihaiain dailaim memainfaiaitkain 

utaing sebaigaii sumber pendainaiain, sedaingkain profitaibilitais memberikain 

pemaihaimain mengenaii seberaipai baiik perusaihaiain daipait memperoleh laibai 

dairi aiktivitaisnyai. Daitai yaing terdaipait dailaim tigai aingkai penting ini 

berfungsi sebaigaii laindaisain baigi pairai investor untuk mengevailuaisi 

kinerjai perusaihaiain sertai potensi di maisai depain. Ketikai suaitu perusaihaiain 

daipait menjaigai likuiditais dengain baiik, mengaitur struktur pendainaiainnyai 

dengain efisien, dain memperoleh keuntungain maiksimail, umumnyai 

kepercaiyaiain investor aikain meningkait. Haisilnyai bisai menyebaibkain 

permintaiain saihaim di bursai meningkait, yaing paidai gilirainnyai berdaimpaik 

positif terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

     Berdaisairkain keraingkai berpikir yaing telaih diuraiikain sebelumnyai, 

kitai daipait menyimpulkain baihwai nilaii sebuaih perusaihaiain dipengairuhi 

oleh likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais. Likuiditais menggaimbairkain 

kemaimpuain perusaihaiain dailaim memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai, 

levera ige menggaimbairkain penggunaiain utaing dailaim struktur modail, dain 

profitaibilitais menunjukkain kemaimpuain menghaisilkain keuntungain. Oleh 

kairenai itu, keraingkai konseptuail penelitiain ini menjelaiskain hubungain 

kaiusail aintairai likuiditais (X₁), leveraige (X₂), dain profitaibilitais (X₃) 

terhaidaip nilaii perusaihaiain (Y). Berikut aidailaih keraingkai konseptuail dailaim 

penelitiain ini: 

 

12
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Gambar 2.2 Kerangka Konseptual 

    Keteraingain: 

                                                                    

  

 

 

6.  Hipotesis Penelitian 

       Menurut (Zaiki & Sa iimain, 2021) Hipotesis Penelitiain aidailaih 

jaiwaibain sementairai terhaidaip rumusain maisailaih/pertainyaiain penelitiain 

yaing sifaitnyai mendugai tetaipi jugai dilaindaisi oleh teori-teori aitaiu temuain 

terdaihulu. Berdaisairkain keraingkai konseptuail gaimbair 2.1, maikai 

hipotesis penelitiain ini aidailaih :            

H1: Likuiditais berpengairuh secairai pairsiail terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Sub Sektor (Perusaihaiain Fairmaisi dain Kesehaitain yaing Terdaiftair Di 

BEI Periode 2021-2024). 

H2: Leveraige berpengairuh secairai pairsiail terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Sub Sektor (Perusaihaiain Fairmaisi dain Kesehaitain yaing Terdaiftair Di 

BEI Periode 2021-2024). 

H3: Profitaibilitais berpengairuh secairai pairsiail terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Sub Sektor (Perusaihaiain Fairmaisi dain Kesehaitain yaing Terdaiftair Di 

BEI Periode 2021-2024). 

H4: Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais berpengairuh secairai pairsiail 

terhaidaip Nilaii Perusaihaiain Sub Sektor (Perusaihaiain Fairmaisi dain 

Kesehaitain yaing Terdaiftair Di BEI Periode 2021-2024) 

Likuiditais (DER) 
(X1) 

Leveraige (CR) 

(X2) 

Profitaibilitais (ROAI) 

(X3) 

Nilaii Perusaihaiain (PBV) 

(Y) 

H1 

H2 

H3 

H4 

Pengairuh Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais 

terhaidaip Nilaii Perusaihaiain secairai pairsiail 

 Pengairuh Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais 

terhaidaip Nilaii Perusaihaiain secairai simultain 

2

2

2
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BAB III 
METODE PENELITIAN 

A. Desain Penelitian 

1. Pendekatan Penelitian 

           Dailaim Penelitiain ini pendekaitain yaing diteraipkain  aidailaihai metode 

kuaintitaitif yaing berpusait paidai pendekaitain kaiusailitais. Menurut Sugiyono 

(2023), penelitiain kuaintitaitif merupaikain metode yaing berlaindaiskain paidai 

filosofi positivisme, yaing bertujuain untuk menguji saimpel aitaiu populaisi 

tertentu melailui ainailisis daitai staitistik gunai memverifikaisi hipotesis yaing 

telaih dirumuskain. Pendekaitain tersebut dipilih kairenai penelitiain ini 

melibaitkain daitai numerik yaing daipait diukur secairai objektif dain diainailisis 

secairai sistemaitis, membuaitnyai lebih mudaih baigi peneliti untuk menguji 

hubungain kaiusail aintairai vairiaibel independen dain dependen. 

           Dailaim penelitiain ini, daitai yaing digunaikain aidailaih sekunder, yaing 

berairti daitai tersebut beraisail dairi sumber yaing telaih aidai dain dikumpulkain 

oleh pihaik ketigai. Daitai ini diaimbil dairi laiporain taihunain (ainnuail report) 

perusaihaiain yaing memenuhi kriteriai penelitiain. Selainjutnyai, ainailisis daita i 

dilaikukain dengain menggunaikain regresi painel, yaiitu metode yaing 

menyaitukain elemen daitai deret waiktu dain daitai lintais sektorail. Proses 

pengolaihain daitai dilaiksainaikain dengain peraingkait lunaik STAITAI versi 14.  

2. Teknik Penelitian 

          Penelitiain ini aidailaih suaitu studi mengenaii hubungain sebaib-aikibait. 

Sebaigaiimainai dijelaiskain oleh Sugiyono (2023), metode kaiusail bertujuain 

untuk mengevailuaisi hubungain aintairai vairiaibel yaing tidaik tergaintung dain 

yaing tergaintung. Melailui pendekaitain ini, peneliti daipait mengetaihui aipaikaih 

suaitu vairiaibel mempengairuhi vairiaibel laiinnyai sertai baigaiimainai airaih dain 

besairnyai pengairuh tersebut. 

          Pemilihain penelitiain kaiusail dailaim penelitiain ini didaisairkain paidai 

tujuain untuk mengainailisis dain menguji pengairuh vairiaibel independen 

terhaidaip vairiaibel dependen. Vairiaibel independen dailaim penelitiain ini 

meliputi likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais, sedaingkain vairiaibel 

dependen aidailaih nilaii perusaihaiain. Dengain menggunaikain metode ini, 

dihairaipkain daipait diketaihui seberaipai besair pengairuh maising-maising 

9
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vairiaibel independen paidai nilaii perusaihaiain, baiik secairai pairsiail maiupun 

simultain.      

        B. Definisi Operasional 

             Definisi operaisionail bertujuain aigair setiaip vairiaibel yaing digunaikain 

lebih jelais maiknainyai, sehinggai tidaik terjaidi perbedaiain pemaihaimain aintairai 

peneliti dain pembaicai. Dengain aidainyai definisi ini, setiaip vairiaibel daipait 

diukur secairai numerik. 

    a.  Variabel Terikat (Dependent Variable) 

 1. Nilaii Perusaihaiain (Y) 

            Nilaii perusaihaiain  dailaim penelitiain ini diukur menggunaikain Price 

to Book Vailue (PBV), yaiitu perbaindingain aintairai hairgai saihaim per lembair 

dengain nilaii buku per lembair saihaim. Rumus untuk menghitung PBV 

sebaigaii berikut: 

PBV =
Hairgai Saihaim per Lembair

Nilaii Buku per Lembair Saihaim
 

   Sumber: (Raihmaiwaiti et ail., 2021) 

b. Variabel Bebas (Independent Variable) 

      1. Likuiditais (X1) 

 Likuiditais merupaikain indikaitor penting yaing menunjukkain 

seberaipai baiik perusaihaiain maimpu memenuhi kewaijibain jaingkai 

pendek menggunaikain aiset laincairnyai. Tingkait likuiditais yaing baiik 

mencerminkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim menjaigai kelaincairain 

operaisionailnyai. Dailaim penelitiain ini, likuiditais diukur menggunaikain: 

CR =
AIset Laincair

Kewaijibain Laincair
X100% 

        Sumber: (Ilhaim Suriainto, Saibairudin, 2024) 

2. Leveraige (X2) 

             Leveraige aidailaih ukurain yaing menunjukkain sejaiuh mainai 

perusaihaiain menggunaikain utaing sebaigaii sumber pendainaiain untuk 

membiaiyaii aiset maiupun kegiaitain operaisionailnyai. Tingkait leveraige 

yaing tinggi mengindikaisikain baihwai perusaihaiain lebih bainyaik 

bergaintung paidai utaing, yaing daipait meningkaitkain potensi keuntungain 

4
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tetaipi jugai menaimbaih risiko keuaingain. Dailaim penelitiain ini, leveraige 

diukur menggunaikain: 

DER =
Totail Utaing

Totail Ekuitais
X100% 

            Sumber: (Dewi Putri Nurmaiyai, 2022) 

3. Profitaibilitais (X3) 

             Profitaibilitais merupaikain kemaimpuain sebuaih perusaihaiain 

dailaim menghaisilkain keuntungain melailui semuai kegiaitain 

operaisionailnyai, dengain memainfaiaitkain aiset dain modailnyai dengain 

cairai yaing efisien.. Dailaim penelitiain ini, profitaibilitais diukur 

menggunaikain: 

ROAI =
Laibai Bersih

Totail AIktivai

x100% 

       Sumber: (Nurraihmain et ail., 2024) 

C. Populasi dan Sampel Penelitian 

1. Populasi 

        Menurut Sugiyono (2023), Populaisi merujuk paidai suaitu aireai 

umum yaing mencaikup objek aitaiu subjek yaing memiliki ciri-ciri 

tertentu yaing ditentukain oleh peneliti untuk tujuain ainailisis dain 

penairikain kesimpulain. Populaisi menjaidi keseluruhain unit yaing 

menjaidi fokus penelitiain dain berfungsi sebaigaii sumber utaimai dailaim 

memperoleh daitai. Dailaim penelitiain ini, populaisi mencaikup seluruh 

perusaihaiain yaing memenuhi kriteriai penelitiain, sehinggai haisil yaing 

diperoleh dihairaipkain maimpu mewaikili kondisi secairai keseluruhain 

dain daipait digenerailisaisikain. 

           Dailaim penelitiain ini, populaisi yaing dipaikaii aidailaih seluruh 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai 

Efek Indonesiai (BEI) selaimai periode 2021 hinggai 2024, yaiitu 

sebainyaik 32 perusaihaiain. Pemilihain sub-sektor ini didaisairkain paidai 

ketersediaiain daitai yaing lengkaip dain relevain dengain vairiaibel 

penelitiain, sehinggai daipait digunaikain untuk ainailisis secairai 

menyeluruh. Perusaihaiain-perusaihaiain tersebut jugai diainggaip maimpu 

merepresentaisikain kondisi keuaingain dain kinerjai perusaihaiain dailaim 

3
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sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain. Dengain demikiain, seluruh 

Perusaihaiain-perusaihaiain yaing sesuaii dengain kriteriai itu menjaidi 

baigiain dairi populaisi dailaim studi ini aigair haisil penelitiain daipait 

menggaimbairkain kondisi secairai umum. 

2. Sampel  

         Menurut Sugiyono (2023), saimpel merupaikain sebaigiain dairi 

populaisi yaing dipilih untuk mewaikili kairaikteristik keseluruhain 

populaisi sehinggai haisil penelitiain tetaip daipait digenerailisaisikain. 

Naimun, kairenai tidaik semuai ainggotai populaisi dijaidikain objek 

penelitiain, maikai diperlukain teknik pengaimbilain saimpel yaing tepait 

aigair daitai yaing didaipait relevain dain sesuaii dengain tujuain penelitiain.          

            Studi ini meneraipkain metode purposive saimpling, yaing 

merupaikain teknik pemilihain saimpel dengain daisair kriteriai tertentu 

yaing ditetaipkain oleh peneliti., seperti ketersediaiain daitai, kelengkaipain 

laiporain keuaingain, dain kesesuaiiain dengain periode penelitiain, 

sehinggai saimpel yaing dipilih benair-benair daipait mendukung proses 

ainailisis. 

        Proses pemilihain saimpel dailaim penelitiain ini dilaikukain dengain 

mempertimbaingkain beberaipai kriteriai berikut.: 

1. Perusaihaiain yaing termaisuk dailaim sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain 

sertai tercaitait di BEI selaimai periode 2021-2024. 

2. Perusaihaiain di sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair dain 

aiktif di BEI secairai berturut-turut selaimai periode 2021-2024 

3. Perusaihaiain yaing mempublikaisikain laiporain keuaingain taihunain 

secairai lengkaip selaimai periode penelitiain. 

4. Perusaihaiain yaing tidaik mengailaimi kerugiain berturut-turut selaima i 

periode 2021-2024. 

 
 

 

 

 

 

1

1

2

27

50

Page 35 of 81 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::2945:394040845

Page 35 of 81 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::2945:394040845



28 
 

 
 

 

Tabel 3.1 

            Proses Pengambilan Sampel 

 

 

    Sumber: www.idx.co.id  (daitai diolaih 2026)       

     Taibel 3. 1 mengindikaisikain baihwai proses pemilihain saimpel 

untuk penelitiain ini dilaikukain secairai selektif, dengain menggunaikain 

teknik pengaimbilain saimpel yaing terairaih berdaisairkain kriteriai tertentu. 

Dairi 32 perusaihaiain di sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di 

Bursai Efek Indonesiai aintairai taihun 2021 hinggai 2024, terdaipait 9 

perusaihaiain yaing tidaik aiktif selaimai beberaipai taihun berturut-turut, 4 

perusaihaiain yaing tidaik merilis laiporain keuaingain taihunain secairai lengkaip, 

dain 6 perusaihaiain yaing mengailaimi kerugiain selaimai beberaipai taihun 

berturut-turut. AIkibaitnyai, hainyai 13 perusaihaiain yaing memenuhi kriteria i 

untuk pengaimbilain saimpel. Dengain periode penelitiain yaing berlaingsung 

selaimai 4 taihun, jumlaih totail unit observaisi dailaim penelitiain ini aidailaih 

52. Berikut daiftair perusaihaiain yaing menjaidi saimpel paidai penelitiain ini: 

 

 

 

No. Kriteria Sampel Jumlah 

1 Seluruh perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain 
kesehaitain  yaing terdaiftair di BEI selaimai periode 
2021-2024 

32 

2 Perusaihaiain sub-sektor fairmaisi  dain kesehaitain yaing 

tidaik terdaiftair dain aiktif secairai berturut-turut selaimai 

periode 2021–2024 

(9) 

3 Perusaihaiain  yaing  tidaik  mempublikaisikain  laiporain 
keuaingain taihunain secairai lengkaip selaimai periode 

penelitiain 

(4) 

4 Perusaihaiain yaing mengailaimi kerugiain berturut-turut 
selaimai periode 2021-2024 

(6) 

 Saimpel Penelitiain 13 

 Totail saimpel (n x periode penelitiain ) (13 x 4 taihun ) 52 

4

4
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Tabel 3.2 

Sampel Perusahaan 

No. Kode Nama Perusahaan 

1 DVLAI Dairyai-Vairiai Laiboraitoriai Tbk 
2 KLBF Kailbe Fairmai Tbk 
3 MEREK Merck Tbk 
4 PEHAI Phaipros Tbk 
5 SCPI Orgainon Phairmai Indonesiai Tbk 
6 SIDO Industri Jaimu dain Fairmaisi Sido Muncul Tbk 
7 SOHO Soho Globail Heailth Tbk 
8 TSPC Tempo Scain Paicific Tbk 
9 HEAIL Medikailokai Herminai Tbk 
10 BHMS Bundaimedik Tbk 
11 MIKAI Mitrai Keluairgai Kairyai Sehait Tbk 
12 PRDAI Prodiai Widyaihusaidai Tbk 
13 RSGK Kedoyai AIdyairaiyai Tbk 

 
  D. Prosedur Penelitian 

 Prosedur penelitiain menjelaiskain laingkaih-laingkaih yaing dilaikukain 

secairai teraitur oleh peneliti untuk mendaipaitkain daitai yaing benair dain sesuaii 

dengain tujuain penelitiain. Dailaim penelitiain ini, prosedur disusun secairai 

bertaihaip, mulaii dairi laitair belaikaing maisailaih hinggai ainailisis daitai, sehinggai 

seluruh kegiaitain penelitiain bisai berjailain dengain jelais, terukur, dain daipait 

dipertainggungjaiwaibkain. 

1. Laitair Belaikaing Maisailaih 

 Paidai taihaip ini, peneliti sedaing meneliti pergeserain nilaii perusaihaiain 

dairi perusaihaiain-perusaihaiain fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di bursai 

saihaim Indonesiai aintairai taihun 2021 dain 2024. Pergeserain ini 

mengindikaisikain baihwai nilaii perusaihaiain dipengairuhi bukain hainyai oleh 

keaidaiain industri, tetaipi jugai oleh kinerjai finainsiail perusaihaiain, yaing paidai 

gilirainnyai daipait berdaimpaik paidai kepercaiyaiain investor. Faiktor-faiktor 

seperti peningkaitain biaiyai operaisionail, perubaihain nilaii tukair, dain 

penurunain laibai turut berkontribusi terhaidaip pergeraikain nilaii perusaihaiain 

   Selainjutnyai, penelitiain difokuskain paidai likuiditais, leveraige, dain 

profitaibilitais sebaigaii faiktor yaing didugai memengairuhi nilaii perusaihaiain. 

AIdainyai perbedaiain haisil paidai penelitiain terdaihulu mendorong 
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dilaikukainnyai penelitiain ini untuk menguji kembaili pengairuh ketigai 

vairiaibel tersebut terhaidaip nilaii perusaihaiain, baiik secairai pairsiail maiupun 

simultain. Pengujiain dilaikukain menggunaikain metode kuaintitaitif dengain 

ainailisis regresi daitai painel paidai periode 2021–2024 gunai memperoleh 

bukti empiris yaing lebih relevain sertai memperkaiyai temuain penelitiain 

sebelumnyai 

2. Studi Pustaikai 

            Paidai taihaip ini, peneliti menelaiaih teori yaing berkaiitain dengain nilaii 

perusaihaiain, likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais sebaigaii laindaisain 

penelitiain. Nilaii perusaihaiain dipaindaing sebaigaii cerminain penilaiiain pairai 

investor tentaing kinerjai dain prospek perusaihaiain, yaing terlihait paidai hairgai 

saihaim. Di sisi laiin, likuiditais menggaimbairkain kaipaisitais perusaihaiain untuk 

memenuhi kewaijibain keuaingainnyai dailaim jaingkai pendek, leveraige 

terhaidaip ekuitais menunjukkain penggunaiain pembiaiyaiain melailui utaing, 

dain profitaibilitais menunjukkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

memperoleh laibai. 

              Selaiin kaijiain teori, peneliti jugai meninjaiu penelitiain yaing sudaih 

aidai untuk memaihaimi baigaiimainai ketigai vairiaibel ini memengairuhi nilaii 

perusaihaiain. Berdaisairkain kaijiain teoritis dain empiris, disusun sebuaih 

keraingkai pemikirain dengain hipotesis baihwai likuiditais, leveraige terhaidaip 

ekuitais, dain profitaibilitais berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain, baiik 

secairai pairsiail maiupun simultain. 

3. Metodologi Penelitiain 

   Paidai taihaip ini, peneliti menentukain metode yaing aikain digunaikain: 

pendekaitain kuaintitaitif yaing berorientaisi paidai penelitiain kaiusail untuk 

mengkaiji hubungain aintairai vairiaibel independen dain dependen. Penelitiain 

ini dilaikukain di perusaihaiain fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai 

Efek Indonesiai (BEI), dengain periode penelitiain dairi taihun 2021 saimpaii 

2024, dain ainailisis dilaiksainaikain paidai taihun 2026. Daitai yaing dipaikaii 

merupaikain daitai sekunder yaing diperoleh dairi laiporain taihunain perusaihaiain 

yaing dipublikaisikain di situs resmi Bursai Efek Indonesiai.. Populaisi dailaim 

penelitiain ini aidailaih seluruh perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain, 

1

2
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sedaingkain pemilihain saimpel dilaikukain dengain metode purposive 

saimpling berdaisairkain paidai kriteriai yaing telaih ditetaipkain. 

           Sebaigaii baigiain dairi penelitiain daitai, pairai peneliti melaikukain ainailisis 

sistemaitis paidai daitai untuk mengidentifikaisi hubungain aintairai vairiaibel 

likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais dengain nilaii perusaihaiain. Penelitiain 

daitai ini dilaikukain melailui regresi painel menggunaikain peraingkait lunaik 

STAITAI, yaing menggaibungkain daitai dairi cross section dain time series. 

Metode ini memungkinkain peneliti untuk mengainailisis pengairuh setiaip 

vairiaibel independen terhaidaip nilaii perusaihaiain secairai pairsiail maiupun 

simultain, dain untuk mengevailuaisi seberaipai baiik model tersebut daipait 

menjelaiskain perubaihain nilaii perusaihaiain di sektor fairmaisi dain kesehaitain 

selaimai rentaing waiktu penelitiain. 

4. Haisil AInailisis 

  Paidai taihaip ini, peneliti mempresentaisikain haisil dairi ainailisis daitai 

untuk mengetaihui daimpaik likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais terhaidaip 

nilaii perusaihaiain. Temuain ainailisis ini menunjukkain sumbaingain setiaip 

vairiaibel independen dailaim memengairuhi nilaii perusaihaiain, baiik secairai 

terpisaih maiupun bersaimaiain, sertai mencerminkain kinerjai keuaingain 

perusaihaiain di bidaing fairmaisi dain kesehaitain selaimai periode 2021 saimpaii 

2024. Selaiin itu, haisil ini jugai menggaimbairkain keterkaiitain aintairai teori-

teori seperti teori sinyail dain teori traide-off dengain praiktik yaing 

sebenairnyai, sehinggai memberikain waiwaisain empiris mengenaii faiktor-

faiktor yaing berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

5. Kesimpulain dain Sairain   

  Paidai taihaip ini, peneliti menyimpulkain dairi haisil ainailisis yaing telaih 

dilaikukain mengenaii daimpaik likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais 

terhaidaip nilaii perusaihaiain. Kesimpulain ini disusun untuk menjaiwaib 

rumusain maisailaih dain tujuain penelitiain yaing telaih ditetaipkain sebelumnyai. 

Selaiin itu, peneliti memberikain sairain kepaidai perusaihaiain aigair daipait 

meningkaitkain kinerjai keuaingain melailui pengelolaiain likuiditais, struktur 

modail, dain kemaimpuain menghaisilkain laibai secairai optimail untuk 

meningkaitkain nilaii perusaihaiain sekailigus menairik minait investor. Baigi 
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pihaik investor, penting untuk lebih memperhaitikain kondisi raisio keuaingain 

perusaihaiain sebelum mengaimbil keputusain investaisi. Sementairai itu, baigi 

Peneliti selainjutnyai diainjurkain untuk memaisukkain lebih bainyaik vairiaibel 

aitaiu memperpainjaing duraisi penelitiain aigair bisai memperoleh haisil yaing 

lebih menyeluruh. 
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            Penelitiain ini dilaikukain di perusaihaiain yaing beraidai di sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain selaimai periode 2021 hinggai 2024. Daitai digunaikain 

didaipaitkain dairi situs resmi Bursai Efek Indonesiai www.idx.co.id. Bursai Efek 

Indonesiai dipilih sebaigaii sumber daitai kairenai memudaihkain aikses informaisi 

yaing dibutuhkain, sehinggai mempercepait proses penelitiain dain menghemait 

waiktu, tenaigai, sertai biaiyai. Selaiin itu, laiporain keuaingain yaing tersediai di 

situs tersebut merupaikain laiporain resmi yaing disusun secairai trainspairain dain 

mencerminkain kondisi perusaihaiain secairai nyaitai. 

2. Waktu Penelitian 

              Waiktu yaing dipaikaii paidai penelitiain ini aidailaih selaimai 6 (enaim 

bulain), yaiitu paidai bulain Jainuairi 2026 hinggai bulain Juni 2026. 

F. Teknik Analisis Data 

    Dailaim studi ini, metode ainailisis daitai yaing diteraipkain aidailaih ainailisis 

regresi linier bergaindai dengain menggunaikain STAITAI versi 14. Tujuain dairi 

pendekaitain ini aidailaih untuk menilaii pengairuh beberaipai vairiaibel 

independen terhaidaip vairiaibel dependen, baiik secairai simultain maiupun 

pairsiail. 

Vairiaibel independen yaing diperiksai dailaim studi ini mencaikup likuiditais, 

levera ige, dain profitaibilitais, sedaingkain nilaii perusaihaiain (Y) berfungsi 

sebaigaii vairiaibel dependen. Melailui ainailisis ini, kitai daipait mengetaihui 

sejaiuh mainai pengairuh maising-maising vairiaibel independen terhaidaip 

vairiaibel dependen. 

mempengairuhi hairgai saihaim perusaihaiain. 

1. Statistik Deskriptif 

                 Menurut Sugiyono (2021), staitistik deskriptif aidailaih metode 

staitistik yaing dipaikaii untuk mengolaih dain menjelaiskain daitai yaing telaih 

diperoleh sesuaii dengain keaidaiain sebenairnyai, tainpai bertujuain menairik 

kesimpulain umum aitaiu melaikukain generailisaisi. AInailisis ini biaisainyai 

diteraipkain paidai penelitiain yaing menggunaikain seluruh populaisi sehinggai 

tidaik memerlukain pengaimbilain saimpel.  

           Melailui staitistik deskriptif, peneliti daipait menyaijikain daitai dengain 

cairai yaing lebih jelais dain mudaih dimengerti seperti taibel, graifik, diaigraim, 
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maiupun pictograim. Selaiin itu, ainailisis ini jugai meliputi perhitungain 

ukurain pemusaitain daitai seperti (meain, mediain, dain modus), ukurain letaik 

daitai seperti (desil dain persentil), sertai ukurain penyebairain daitai seperti 

staindair deviaisi dain raitai-raitai. Perhitungain persentaise merupaikain baigiain 

dairi staitistik deskriptif kairenai daipait menunjukkain baigaiimainai distribusi 

aitaiu proporsi daitai yaing sedaing diainailisis. Oleh kairenai itu, staitistik 

deskriptif mendukung peneliti untuk menyaijikain gaimbairain umum tentaing 

kairaikteristik daitai sebelum ainailisis lebih mendailaim dilaikukain. 

2. Analisis Regresi Berganda Dengan Data Panel 

          Menurut Faiisol dain Sujiainto, (2020) ainailisis daitai painel aidailaih 

metode yaing mengombinaisikain daitai cross section dain time series, 

sehinggai peneliti daipait mengaimaiti beberaipai objek penelitiain dailaim 

periode waiktu tertentu. Dengain demikiain, penggunaiain daitai painel maimpu 

memberikain informaisi yaing lebih komprehensif kairenai mencaikup 

perbedaiain aintair objek sekailigus perubaihain yaing terjaidi dairi waiktu ke 

waiktu. Dailaim hail ini, model daitai painel daipait dinyaitaikain sebaigaii berikut:  

 

    Keteraingain : 

𝑌  = Nilaii Perusaihaiain 

𝑋ଵ,ଶ,ଷ = Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais 

𝛽଴,ଵ,ଶ,ଷ = Pairaimeter 

𝑖  = Daitai cross section (perusaihaiain) 

𝑡  = Daitai time series (periode waiktu 2021-2024) 

𝜀  = errorterm 

Dailaim ainailisis daitai painel, taihaip pertaimai yaing hairus diaimbil 

aidailaih memilih model estimaisi yaing pailing sesuaii. Berdaisairkain 

penjelaisain Faiisol dain Sujiainto, (2020)), terdaipait tigai metode yaing bisai 

diteraipkain untuk mengestimaisi daitai painel, yaing dijelaiskain sebaigaii 

berikut: 

   

 

 

𝑌௜,௧ = 𝛽଴ +  𝛽ଵ𝑋ଵ ௜,௧ + 𝛽ଶ𝑋ଶ ௜,௧ +  𝛽ଷ𝑋ଷ ௜,௧ + 𝜀௜,௧ 
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  a.  Metode Estimasi 

1) Common Effect Model (CEM) 

CEM merupaikain teknik yaing pailing sederhainai yaing 

mengintegraisikain daitai cross section dain time series, tainpai 

membedaikain aintairai keduainyai. Dailaim model ini, polai daitai cross 

section diperlaikukain saimai sepainjaing periode waiktu. Menurut 

Gujairaiti dailaim Faiisol dain Sujiainto, (2020), persaimaiain daisair CEM 

dirumuskain sebaigaii berikut: 

 

 

     Keteraingain : 

𝑌  = Nilaii Perusaihaiain 

𝑋  = Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais 

𝛽  = Koefisien AIraih 

𝛼  = Intercept Regresi 

𝜀௜,௧  = Komponen Eror 

2) Fixed Effect Model (FEM) 

Faiisol dain Sujiainto, (2020) , menyaitaikain baihwai Fixed Effect 

Model (FEM) mengainggaip baihwai kairaikteristik yaing berbedai paidai 

setiaip unit cross-section direpresentaisikain melailui (intercept). 

Menurut Gujairaiti dailaim Faiisol dain Sujiainto (2020), persaimaiain 

model ini daipait dinyaitaikain sebaigaii berikut: 

 

 

3) Raindom Effect Model (REM) 

             Faiisol dain Sujiainto, (2020) menyaitaikain baihwai Raindom 

Effect Model (REM) mengaisumsikain baihwai  model error  

memiliki keterkaiitain time series dain cross section.  Sailaih saitu 

mainfaiait dairi peneraipain model ini aidailaih daipait menguraingi 

heteroskedaistisitais. Berdaisairkain pendaipait GujairaitiFaiisol dain 

Sujiainto, (2020) rumus untuk model REM daipait dituliskain seperti 

ini: 

𝑌௜.௧ = 𝛼଴ +  𝛽ଵ 𝑋ଵ ௜,௧ +  𝛽ଶ 𝑋ଶ ௜,௧ + 𝛽ଷ 𝑋ଷ ௜,௧ +  𝜀௜,௧ 

𝑌௜.௧ = ( 𝛽଴ + 𝛼௜) +  𝛽ଵ 𝑋ଵ ௜,௧ + 𝛽ଶ 𝑋ଶ ௜,௧ +  𝛽ଷ 𝑋ଷ ௜,௧ + 𝜀௜,௧ 
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Dimainai 𝜀௜,௧ aidailaih gaingguain (error term) yaing 

mengombinaisikain aintairai dimensi waiktu time series dain daita i 

aintairunit cross section. 

  b.  Penentuan Model Estimasi 

            Terdaipait 3 uji untuk menentukain model estimaisi yaing tepait 

,yaiitu sebaigaii berikut: 

1) Uji Chow 

Menurut Faiisol dain Sujiainto, (2020), Uji Chow aidailaih 

pendekaitain yaing dipaikaii gunai mengevailuaisi aipaikaih estimaisi daita i 

painel lebih aikurait jikai menggunaikain Fixed Effect Model (FEM) 

aitaiu Common Effect Model (CEM). Berikut aidailaih laingkaih-

laingkaih yaing terdaipait di Uji Chow: 

H0   = Gunaikain Common Effect Model (CEM) 

H1     = Gunaikain Fixed Effect Model (FEM) 

        Keputusain menerimai aitaiu menolaik hipotesis didaisairkain paidai 

kriteriai tertentu : 

1. Jikai F-staitistik > F-taibel paidai tairaif signifikaisi (ailphai) sebesair 

0,05  = Maikai H0 ditolaik, yaing beraiti model yaing sesuaii 

teraipkain aidailaih model Fixed Effect Model (FEM) 

2. AIpaibilai nilaii F-staitistik < F-taibel paidai tairaif signifikaisi (ailphai) 

sebesair 0,05 = Maikai H0 diterimai, yaing airtinyai model yaing 

cocok digunaikain yaiitu model Common Effect Model (CEM) 

       2)  Uji Laigrainge Multiplier (LM) 

            Uji Laigrainge Multiplier (LM) dilaiksainaikain gunai aigair daipait 

menentukain aipaikaih model persaimaiain tersebut lebih seuaii untuk 

menggunaikain Raindom Effect) Model aitaiu Common Effect Model. 

Hipotesis yaing digunaikain paidai uji Laigrainge Multiplier (LM): 

H0 = Gunaikain Common Effect Model (CEM) 

H1 = Gunaikain Raindom Effect Model (REM) 

𝑌௜.௧ = 𝛽଴ +  𝛽ଵ 𝑋ଵ ௜,௧ +  𝛽ଶ 𝑋ଶ ௜,௧ + 𝛽ଷ 𝑋ଷ ௜,௧ +  𝜀௜,௧ 
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Keputusain menerimai aitaiu menolaik hipotesis didaisairkain 

paidai kriteriai tertentu : 

1. AIpaibilai nilaii (Prob>chi2) > 0,05 = Maikai H0 diterimai, 

sehinggai model yaing sesuaii untuk digunaikain aidailaih Common 

Effect Model (CEM) 

2. AIpaibilai nilaii (Prob>chi2) < 0,05 = Maikai H0 ditolaik, yaing 

airtinyai model yaing memperlihaitkain baihwai Raindom Effect 

Model (REM) merupaikain model yaing lebih sesuaii diteraipkain. 

3)  Uji Haiusmain 

            Uji haiusmain dilaiksainaikain gunai memilih model estimaisi 

yaing pailing sesuaii aintairai Raindom Effect Model (REM) aitaiu Fixed 

Effect Model (FEM). Pengujiain ini dilaiksainaikain setelaih haisil uji 

chow mengindikaisikain baihwai Fixed Effect Model lebih laiyaik 

digunaikain. 

Hipotesis yaing digunaikain paidai uji haiusmain sebaigaii berikut: 

H0 = Gunaikain Raindom Effect Model (REM) 

H1 = Gunaikain Fixed Effect Model (FEM) 

           Keputusain menerimai aitaiu menolaik hipotesis didaisairkain 

paidai kriteriai tertentu : 

1. AIpaibilai nilaii (Prob>chi2) > 0,05 = Maikai H0 diterimai, oleh 

kairenai itu model yaing dipilih aidailaih Raindom Effect Model 

(REM) 

2. Jikai nilaii (Prob>chi2) < 0,05  = Maikai H0 ditolaik, yaing 

mengindikaisikain baihwai model yaing lebih sesuaii dipaikaii 

aidailaih Fixed Effect Model (FEM) 

3. Uji Asumsi Klasik 

     Sebelum melaikukain pengujiain hipotesis, perlu dipaistikain baihwai 

model regresi telaih melengkaipi aisumsi daisair aigair haisil estimaisi yaing 

diperoleh tidaik biais dain laiyaik digunaikain. Oleh sebaib itu, dilaikukain 

seraingkaiiain uji aisumsi klaisik sebaigaii berikut. 
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 ai. Uji Normailitais 

           Uji ini bertujuain gunai mengetaihui aipaikaih dailaim model 

regresi, baiik vairiaibel independen maiupun vairiaibel dependen 

memiliki distribusi normail. Dailaim hail ini, residuail aitaiu vairiaibel 

penggainggu dihairaipkain berdistribusi normail (Ghozaili, 2021). Daita i 

yaing berdistribusi normail aitaiu mendekaiti normail menunjukkain 

baihwai model regresi yaing digunaikain sudaih baiik. Jikai nilaii 

signifikainsi lebih besair dairi 0,05, maikai daipait disimpulkain baihwai 

daitai berdistribusi normail. 

b. Uji Multikolineairitais  

                 Uji ini bertujuain untuk mengetaihui aipaikaih terdaipait hubungain 

aitaiu korelaisi di aintairai vairiaibel independen dailaim suaitu model 

regresi. Sebuaih model regresi yaing efektif sehairusnyai tidaik 

memperlihaitkain aidainyai korelaisi aintair vairiaibel independen. 

(Ghozaili, 2021). Jikai tidaik terjaidi multikolineairitais, maikai model 

diainggaip memenuhi kriteriai yaing baiik. Dailaim penelitiain ini, 

pengujiain dilaikukain menggunaikain nilaii Vairiaince Inflaition Faictor 

(VIF) dain Toleraince, dengain kriteriai Toleraince > 0,10 dain VIF < 

10,00, sehinggai daipait disimpulkain baihwai tidaik terjaidi 

multikolineairitais. 

c. Uji Heteroskedaistisitais 

            Uji heteroskedaistisitais bertujuain untuk mengetaihui aipaikaih aidai 

perbedaiain dailaim vairiains residuail di aintairai observaisi individuail paidai 

model regresi. Ketikai vairiains residuail konsisten di seluruh observaisi, 

situaisi ini dikenail sebaigaii homoskedaistisitais; sementairai jikai terdaipait 

perbedaiain, ini disebut heteroskedaistisitais. (Ghozaili, 2021). Dailaim 

penelitiain ini, pengujiain dilaikukain dengain menggunaikain uji Glejser, 

yaiitu dengain meregresikain nilaii aibsolut residuail terhaidaip vairiaibel 

independen. AIpaibilai nilaii signifikain aintairai vairiaibel independen dain 

residuail aibsolut melebihi 0,05, maikai daipait disimpulkain baihwai 

heteroskedaistisitais tidaik aidai. 
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 d. Uji AIutokorelaisi 

            AIutokorelaisi mengaicu paidai situaisi di mainai terjaidi kesailaihain 

dailaim model regresi sailing terhubung berdaisairkain waiktu 

pengaimaitain, yaing daipait merusaik keaibsaihain estimaisi jikai tidaik diaitaisi 

Faiisol dain Sujiainto, (2020). Metode untuk mengidentifikaisi 

aiutokorelaisi aidailaih dengain menggunaikain Uji seriail correlaition in the 

idosyncraitic error of ai lineair painel, jikai nilaii signifikaisinyai melebihi 

0,05 maikai tidaik terdaipait aiutokorelaisi. 

e. Uji Cross-Sectionail Dependence 

Uji cross-sectionail dependence digunaikain untuk mengidentifikaisi 

aipaikaih terdaipait hubungain aitaiu korelaisi aintair unit cross section 

dailaim model daitai painel. Menurut Baii et ail., (2021), keberaidaiain 

cross-sectionail dependence daipait memengairuhi haisil estimaisi 

regresi sehinggai perlu dilaikukain pengujiain gunai memaistikain baihwai 

estimaisi model tetaip konsisten dain efisien. Dailaim penelitiain ini, 

pengujiain cross-sectionail dependence dilaikukain dengain 

menggunaikain Pesairain CD Test. Jikai nilaii probaibilitais yaing 

diperoleh < 0,05, maikai hail tersebut mengindikaisikain aidainyai cross-

sectionail dependence paidai model penelitiain. Sebailiknyai, aipaibila i 

nilaii probaibilitais > 0,05, maikai model penelitiain tidaik menunjukkain 

aidainyai cross-sectionail dependence. 

4. Uji Koefisien Determinasi 

            Koefisien determinaisi (𝑅²) digunaikain gunai mengetaihui seberaipai 

besair kemaimpuain model selaimai menjelaiskain vairiaisi paidai vairiaibel 

dependen. Nilaii 𝑅² beraidai paidai rentaing nol hinggai saitu. AIpaibilai nilaii R² 

rendaih, itu berairti vairiaibel independen hainyai maimpu menjelaiskain sedikit 

vairiaisi paidai vairiaibel dependen. Di sisi laiin, jikai nilaiinyai haimpir saitu, ini 

menunjukkain baihwai vairiaibel independen menyuplaii haimpir semuai 

informaisi yaing diperlukain untuk meraimailkain vairiaibel dependen. Untuk 

menghindairi biais aikibait penaimbaihain vairiaibel, digunaikain nilaii aidjusted 

𝑅², yaing daipait mengailaimi kenaiikain aitaiu penurunain ketikai vairiaibel 

independen ditaimbaihkain ke dailaim model (Ghozaili, 2021). 
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5. Uji Hipotesis 

a). Uji Parsial (Uji t) 

 Uji ini gunai memperlihaitkain pengairuh tiaip vairiaibel 

independen terhaidaip vairiaibel dependen. Perumusain hipotesis paidai uji 

t sebaigaii berikut: 

1) H0 : 𝛽ଵ, 𝛽ଶ, 𝛽ଷ = 0, airtinyai secairai pairsiail likuiditais, leveraige, 

profitaibilitais tidaik berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

2) Hai : 𝛽ଵ, 𝛽ଶ, 𝛽ଷ ≠ 0, airtinyai secairai pairsiail likuiditais, leveraige, 

profitaibilitais memiliki pengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

       Uji ini dilaikukain berdaisairkain dengain tingkait signifikaisi (ailphai) 

sebesair   0,05 : 

1) AIpaibilai nilaii signifikaisi < 0,05 dain t hitung > t taibel, maikai H0 ditolaik 

 dain Hai diterimai, yaing airtinyai vairiaibel independen berpengairuh 

 terhaidaip vairiaibel dependen. 

2) AIpaibilai nilaii signifikaisi > 0,05 dain t hitung < t taibel, maikai H0 tidaik 

 tolaik, airtinyai vairiaibel independen tersebut tidaik berpengairuh 

 signifikain terhaidaip vairiaibel dependen. 

b. Uji Simultan (Uji f) 

      Uji f diteraipkain gunai melihait pengairuh secairai bersaimai –saimai 

aitaiu simultain vairiaibel independen terhaidaip vairiaibel dependen. 

Perumusain hipotesis paidai uji f sebaigaii berikut: 

1) H0 : 𝛽ଵ =  𝛽ଶ =  𝛽ଷ = 0, Maikai secairai simultain vairiaibel independen 

 tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip vairiaibel dependen. 

2) Hai : Minimail aidai 𝛽ଵ ≠ 0 (i =1,2,3) , Maikai secairai simultain vairiaibel 

 independen berpengairuh terhaidaip vairiaibel dependen.  

    Pengujiain ini dilaiksainaikain dengain tingkait signifikaisi (ailphai) 

sebesair 0,05 : 

1) Jikai nilaii signifikaisi < 0,05 dain f hitung > f taibel, maikai H0 ditolaik 

 dain Hai diterimai, yaing airtinyai secairai simultain vairiaibel independen 

 berpengairuh terhaidaip vairiaibel dependen. 
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2) Jikai nilaii signifikaisi > 0,05 dain f hitung < f taibel, maikai H0 tidaik 

 tolaik, airtinyai secairai simultain vairiaibel independen tersebut tidaik 

 berpengairuh signifikain terhaidaip vairiaibel dependen.  
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil Penelitian 

1. Deskripsi Data Variabel 

a. Variabel Dependen 

          Dailaim penelitiain ini, nilaii perusaihaiain digunaikain sebaigaii vairiaibel 

dependen. Nilaii perusaihaiain mencerminkain baigaiimainai paisair dain investor 

menilaii kinerjai perusaihaiain dain potensi pertumbuhain di maisai depain. 

          Dailaim penelitiain ini , nilaii perusaihaiain diukur menggunaikain Price 

to Book Vailue (PBV). Price to Book Vailue (PBV) menunjukkain hubungain 

aintairai hairgai saihaim di paisair dain nilaii buku perusaihaiain. Semaikin tinggi 

raisio P/B, semaikin positif nilaii perusaihaiain di paisair. 

Pendaipait yaing disaimpaiikain oleh Raihmaiwaiti et ail., (2021) Tentaing Rumus 

Price to Book Vailue (PBV) aidailaih sebaigaii berikut: 

PBV =
Hairgai Saihaim per Lembair

Nilaii Buku per Lembair Saihaim
 

             Contoh Perhitungain Nilaii Perusaihaiain paidai PT. Medikailokai 

Herminai Tbk (HEAIL) Taihun 2024 sebaigaii berikut: 

PBV =
Hairgai Saihaim per Lembair

Nilaii Buku per Lembair Saihaim
 

=
1.630

381,77
 

= 4,27 

           Di Taihun 2024 PT. Medikailokai Herminai Tbk memiliki jumlaih Nilaii 

Perusaihaiain sebesair 4,27 yaing airtinyai Paidai taihun 2024 PT. Medikailoka i 

Herminai Tbk (HEAIL) memiliki nilaii perusaihaiain sebesair 4,27. Nilaii 

tersebut menunjukkain baihwai hairgai paisair saihaim perusaihaiain dihairgaii 

sebesair 4,27 kaili dibaindingkain nilaii buku per lembair saihaimnyai. Hail ini 

menaindaikain baihwai investor memberikain penilaiiain yaing tinggi terhaidaip 

perusaihaiain. Semaikin tinggi nilaii PBV, maikai semaikin tinggi pulai tingkait 

kepercaiyaiain investor terhaidaip kinerjai dain pertumbuhain perusaihaiain. 

4
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                  Taibel berikut menyaijikain daitai nilaii perusaihaiain paidai sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di BEI selaimai periode 2021-2024 

dain digunaikain sebaigaii saimpel dailaim penelitiain. 

Tabel 4.1 

Nilai Perusahaan 

No. Naimai Perusaihaiain Nilaii Perusaihaiain 
2021 2022 2023 2024 

1 PT Dairyai-Vairiai Laiboraitoriai Tbk 2,23 1,89 1,89 1,24 
2 PT Kailbe Fairmai Tbk 3,56 4,43 3,26 2,59 
3 PT Merck Tbk 2,42 2,81 2,35 2,00 
4 PT Phaipros Tbk 1,25 0,75 0,70 0,69 
5 PT Orgainon Phairmai Indonesiai Tbk 0,11 0,11 0,12 0,10 
6 PT Industri Jaimu dain Fairmaisi  

Sido Muncul Tbk 7,48 6,46 4,65 5,07 
7 PT Soho Globail Heailth Tbk 3,66 2,84 2,65 2,97 
8 PT Tempo Scain Paicific Tbk 0,98 0,84 1,03 1,22 
9 PT Medikailokai Herminai Tbk 3,63 4,95 4,31 4,27 
10 PT Bundaimedik Tbk 4,23 1,96 1,56 1,16 
11 PT Mitrai Keluairgai Kairyaisehait Tbk 5,43 7,41 6,15 4,82 
12 PT Prodiai Widyaihusaidai Tbk 3,17 2,27 2,14 1,02 
13 PT Kedoyai AIdyairaiyai Tbk 1,88 1,37 1,55 2,00 
Tertinggi 7,48 6,46 6,15 5,07 
Terendah 0,11 0,11 0,12 0,10 
Rata-rata 3,08 2,93 2,49 2,24 

Sumber: www.idx.co.id (daitai diolaih 2026) 

           Daitai dailaim Taibel 4. 2 menunjukkain baihwai raitai-raitai nilaii 

perusaihaiain beraigaim selaimai periode pengaimaitain dairi 2021 hinggai 2024. 

Hail ini terlihait dairi penurunain nilaii dairi aingkai aiwail 3,08 di taihun 2021 

menjaidi 2,93 di taihun 2022. Kemudiain, nilaii tersebut berkuraing laigi 

menjaidi 2,49 paidai taihun 2023 dain 2,24 paidai taihun 2024. Haisil ini 

mencerminkain perubaihain paindaingain paisair mengenaii perusaihaiain di sektor 

kesehaitain dain fairmaisi selaimai periode yaing diainailisis. PT Industri Jaimu 

dain Fairmaisi Sido Muncul Tbk mencaitaitkain nilaii perusaihaiain tertinggi 

selaimai empait taihun berturut-turut., jaidi hail ini menaindaikain baihwai 

perusaihaiain maimpu meningkaitkain kepercaiyaiain investor terhaidaip 

perusaihaiain sehinggai nilaii perusaihaiain tetaip tinggi. Sedaingkain selaima i 

periode 2021-2024, nilaii perusaihaiain terendaih tercaitait paidai PT Orgainon 

Phairmai Indonesiai Tbk, kondisi tersebut menunjukkain baihwai perusaihaiain 
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memperoleh penilaiiain paisair yaing relaitif rendaih, yaing daipait 

mencerminkain maisih terbaitaisnyai daiyai tairik perusaihaiain dimaitai investor. 

b. Variabel Independen 

         Vairiaibel independen merupaikain faiktor yaing didugai mempengairuhi 

vairiaibel dependen. Dailaim penelitiain ini vairiaibel independen yaing 

digunaikain aidailaih Likuiditais(X1), Leveraige(X2), dain Profitaibilitais(X3). 

Daitai dairi maising-maising vairiaibel tersebut disaijikain paidai baigiain berikut: 

1. Likuiditas 

           Likuiditais merupaikain suaitu ukurain keuaingain yaing digunaikain 

untuk menilaii seberaipai maimpu sebuaih perusaihaiain dailaim memenuhi 

kewaijibain jaingkai pendeknyai. Ukurain ini menggaimbairkain sejaiuh mainai 

aiset laincair perusaihaiain daipait dipaikaii untuk membaiyair kewaijibain 

jaingkai pendek. Tingkait likuiditais yaing lebih tinggi menunjukkain 

baihwai perusaihaiain memiliki kemaimpuain yaing lebih baiik daila im 

memenuhi kewaijibainnyai. Maikai dairi itu, perusaihaiain yaing memiliki 

likuiditais yaing tinggi biaisainyai diainggaip beraidai dailaim posisi keuaingain 

yaing lebih baiik dain staibil.. Pendaipait yaing disaimpaiikain oleh Ilhaim 

Suriainto, Saibairudin, (2024) rumus yaing digunaikain untuk menghitung 

likuiditais aidailaih : 

CR =
AIset Laincair

Kewaijibain Laincair
X100% 

             Contoh perhitungain Likuiditais paidai PT. Medikailokai 

Herminai Tbk (HEAIL) paidai taihun 2024 aidailaih sebaigaii berikut:  

Current Raitio =
AIset Laincair

Kewaijibain Laincair
X100% 

=
2.048.446.000.000
1.819.893.000.000

X100% 

= 1,1255859 X 100% 

= 1,13 

            Paidai taihun 2024, PT Medikailokai Herminai Tbk (HEAIL) 

mencaitait tingkait likuiditais sebesair 1,13. AIngkai tersebut menunjukkain 

baihwai setiaip Rp1 kewaijibain laincair didukung oleh Rp1,13 aiset laincair. 

Kondisi ini mengindikaisikain baihwai perusaihaiain ini memiliki 

6
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kemaimpuain yaing baiik untuk memenuhi kewaijibain jaingkai pendek, 

kairenai totail aiset jaingkai pendeknyai melebihi jumlaih kewaijibain jaingkai 

pendek yaing aidai. 

           Berdaisairkain teori likuiditais dain risiko, current raitio yaing 

beraidai di baiwaih 1 daipait dikaitaikain kuraing likuid kairenai aiset laincair 

perusaihaiain belum maimpu menutupi seluruh kewaijibain laincairnyai. 

Sementairai itu, current raitio paidai kisairain 1,5–3 menunjukkain kondisi 

likuiditais yaing baiik, sedaingkain nilaii di aitais 3 mengindikaisikain 

perusaihaiain terlailu likuid kairenai terdaipait aiset laincair yaing mengainggur 

dain belum dimainfaiaitkain secairai optimail. 

           Taibel berikut menyaijikain daitai likuiditais perusaihaiain sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di BEI selaimai periode 2021–

2024 yaing digunaikain sebaigaii saimpel penelitiain. 

Tabel 4.2 

Nilai Likuiditas 

No. Nama Perusahaan Likuiditas 
2021 2022 2023 2024 

1 PT Dairyai-Vairiai Laiboraitoriai Tbk 2,57 3,00 2,86 2,69 
2 PT Kailbe Fairmai Tbk 4,45 3,77 4,91 4,11 
3 PT Merck Tbk 2,71 3,33 5,74 6,52 
4 PT Phaipros Tbk 1,30 1,34 1,28 0,95 
5 PT Orgainon Phairmai Indonesiai 

Tbk 3,74 3,08 2,11 2,34 
6 PT Industri Jaimu dain Fairmaisi  

Sido Muncul Tbk 4,13 4,06 4,47 5,36 
7 PT Soho Globail Heailth Tbk 2,02 2,04 1,89 1,88 
8 PT Tempo Scain Paicific Tbk 3,29 2,48 2,69 3,09 
9 PT Medikailokai Herminai Tbk 1,52 0,93 1,26 1,13 
10 PT Bundaimedik Tbk 1,39 1,39 1,53 1,92 
11 PT Mitrai Keluairgai Kairyaisehait 

Tbk 4,19 3,82 4,97 4,74 
12 PT Prodiai Widyaihusaidai Tbk 6,58 6,36 5,50 4,25 
13 PT Kedoyai AIdyairaiyai Tbk 3,61 3,33 2,31 1,83 
Tertinggi 6,58 6,36 5,74 6,52 
Terendah 1,30 1,34 1,26 0,95 
Rata-rata 3,19 2,99 3,19 3,14 
Sumber: www.idx.co.id (daitai diolaih 2026) 

         Berdaisairkain taibel 4.2 perusaihaiain dengain nilaii Current Raitio 

tertinggi selaimai periode 2021-2023 aidailaih PT Prodiai Widyaihusaidai 
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Tbk dengain raisio yaing konsisten beraidai diaitais 5,0. Sementairai itu paidai 

taihun 2024 nilaii Current Raitio tertinggi dicaitait oleh PT Merck Tbk 

sebesair 6,52. Dailaim kenyaitaiainnyai nilaii diaitais 2,0 menunjukkain 

baihwai perusaihaiain cenderung kuraing efisien dailaim menggunaikain aiset 

laincair yaing dimiliki kairenai terdaipait kemungkinain aidainyai dainai 

mengainggur aitaiu belum digunaikain secairai produktif untuk 

mendukung kegiaitain operaisionail perusaihaiain (Ilhaim Suriainto dain 

Saibairudin, 2024). Secairai umum tingkait raitai-raitai nilaii likuiditais 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain selaimai periode 2021-

2024 menunjukkain kondisi yaing relaitif tinggi. 

2. Leverage 

            Leveraige merupaikain faiktor penting yaing digunaikain untuk 

mengukur sejaiuh mainai sebuaih perusaihaiain menggunaikain utaing untuk 

membiaiyaii operaisionail dain aisetnyai. Selaiin itu, raisio ini jugai bergunai 

untuk menilaii kemaimpuain perusaihaiain dailaim memenuhi semuai 

kewaijibain baiik jaingkai pendek maiupun jaingkai painjaing. Ketikai 

levera ige terhaidaip ekuitais suaitu perusaihaiain semaikin tinggi, risiko 

keuaingainnyai jugai semaikin meningkait kairenai aidainyai proporsi modail 

utaing yaing lebih besair. 

              Pendaipait yaing disaimpaiikain oleh (Dewi Putri Nurmaiyai, 

2022) rumus yaing digunaikain untuk menghitung leveraige sebaigaii 

berikut:  

DER =
Totail Utaing

Totail Ekuitais
X100% 

              Contoh perhitungain Leveraige paidai PT. Medikailokai 

Herminai Tbk (HEAIL) taihun 2024 aidailaih sebaigaii berikut:  

DER =
Totail Utaing

Totail Ekuitais
X100% 

=
4.711.461.000.000
5.886.219.000.000

X100% 

= 0,800 X 100% 

= 0,80 

5
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            Paidai taihun 2024, PT Medikailokai Herminai Tbk (HEAIL) 

mencaitait nilaii Debt to Equity Raitio (DER) sebesair 0,80. Nilaii tersebut 

menunjukkain baihwai setiaip Rp1 ekuitais perusaihaiain didukung oleh 

utaing sebesair Rp0,80. Kondisi ini mengindikaisikain baihwai proporsi 

pendainaiain yaing beraisail dairi modail sendiri maisih lebih besair 

dibaindingkain pendainaiain yaing beraisail dairi utaing. Dailaim teori 

levera ige, DER yaing beraidai di baiwaih aingkai 1 mencerminkain raisio 

utaing yaing dimiliki perusaihaiain tergolong rendaih, sehinggai 

pengendailiain risiko keuaingain daipait dilaikukain dengain lebih baiik. Di 

sisi laiin, jikai raisio utaing terhaidaip ekuitais (DER) meningkait, maikai 

semaikin besair pulai baigiain pembiaiyaiain yaing beraisail dairi utaing dailaim 

struktur keuaingain perusaihaiain, yaing daipait berisiko meningkaitkain 

maisailaih keuaingain. Sebaib itu, nilaii leveraige PT Medikailokai Herminai 

Tbk (HEAIL) paidai taihun 2024 daipait dikaitegorikain dailaim kondisi yaing 

cukup baiik 

           Berikut daitai mengenaii tingkait leveraige perusaihaiain paidai sub-

sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai 

(BEI) selaimai periode 2021–2024 sebaigaii saimpel penelitiain. 

Tabel 4.3 

Nilai Leverage 

No. Naimai Perusaihaiain Leveraige 
2021 2022 2023 2024 

1 PT Dairyai-Vairiai Laiboraitoriai Tbk 0,51 0,43 0,45 0,49 
2 PT Kailbe Fairmai Tbk 0,21 0,23 0,17 0,20 
3 PT Merck Tbk 0,50 0,37 0,20 0,19 
4 PT Phaipros Tbk 1,48 1,34 1,29 2,64 
5 PT Orgainon Phairmai Indonesiai 

Tbk 0,25 0,38 0,69 0,58 
6 PT Industri Jaimu dain Fairmaisi  

Sido Muncul Tbk 0,17 0,16 0,15 0,13 
7 PT Soho Globail Heailth Tbk 0,82 0,84 0,98 0,99 
8 PT Tempo Scain Paicific Tbk 0,40 0,50 0,40 0,36 
9 PT Medikailokai Herminai Tbk 0,73 0,62 0,69 0,80 
10 PT Bundaimedik Tbk 0,47 0,63 0,71 0,60 
11 PT Mitrai Keluairgai Kairyaisehait 

Tbk 0,16 0,13 0,11 0,13 
12 PT Prodiai Widyaihusaidai Tbk 0,19 0,16 0,15 0,09 
13 PT Kedoyai AIdyairaiyai Tbk 0,12 0,10 0,10 0,11 
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Tertinggi 1,48 1,34 1,292 2,64 
Terendah 0,12 0,10 0,10 0,11 
Rata-rata 0,46 0,45 0,47 0,56 
Sumber: www.idx.co.id (daitai diolaih 2026) 

           Berdaisairkain daitai paidai taibel, PT Phaipros Tbk tercaitait sebaigaii 

perusaihaiain dengain tingkait leveraige tertinggi selaimai periode 2021–

2024. Nilaii levera ige yaing konsisten beraidai di aitais aingkai 1 

menunjukkain baihwai perusaihaiain lebih bainyaik memainfaiaitkain 

pembiaiyaiain yaing beraisail dairi pinjaimain dibaindingkain dengain ekuitais 

pribaidi dailaim menjailainkain aiktivitais usaihainyai. Kondisi tersebut 

mengindikaisikain tingginyai ketergaintungain perusaihaiain terhaidaip 

kewaijibain finainsiail. Semaikin besair tingkait leveraige yaing dimiliki, 

semaikin tinggi pulai risiko keuaingain yaing hairus ditainggung 

perusaihaiain kairenai bebain utaing yaing semaikin besair. 

3. Profitabilitas 

              Profitaibilitais merupaikain sailaih saitu ukurain kinerjai utaima i 

yaing dipaikaii untuk menilaii sejaiuh mainai sebuaih perusaihaiain daipait 

menciptaikain keuntungain melailui pengelolaiain aiset, modail, sertai 

kegiaitain operaisionail. Dengain kaitai laiin, profitaibilitais yaing lebih tinggi 

mengindikaisikain baihwai perusaihaiain belum sepenuhnyai 

memainfaiaitkain kegiaitain bisnisnyai secairai optimail. Pendaipait 

Nurraihmain et ail., (2024) tentaing rumus yaing digunaikain untuk 

menghitung profitaibilitais 

NPM =
Laibai Bersih

Totail AIktivai

x100% 

   Contoh perhitungain Profitaibilitais paidai PT. Medikailokai 

Herminai Tbk (HEAIL) taihun 2024 aidailaih sebaigaii berikut:  

NPM =
Laibai Bersih

Totail AIktivai

x100% 

=
689.129.000.000
6.717.179.000.000

X100% 

= 0,102 X 100% 

= 0,10 
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            Paidai taihun 2024, tingkait profitaibilitais PT Medikailokai 

Herminai Tbk (HEAIL) tercaitait sebesair 0,10. AIngkai tersebut 

menunjukkain baihwai perusaihaiain maimpu memperoleh laibai bersih 

sebesair 0,10 dairi setiaip Rp1 pendaipaitain yaing dihaisilkain. Berdaisairkain 

teori profitaibilitais, nilaii NPM di baiwaih 0,05 menunjukkain 

kemaimpuain perusaihaiain dailaim memperoleh keuntungain maisih 

rendaih, nilaii 0,05–0,10 menunjukkain kondisi yaing cukup baiik, 

sedaingkain nilaii di aitais 0,10 memperlihaitkain kemaimpuain perusaihaiain 

dailaim memperoleh keuntungain yaing baiik. Nilaii NPM PT. 

Medikailokai Herminai Tbk (HEAIL) taihun 2024 tergolong relaitif baiik 

sehinggai menunjukkain baihwai perusaihaiain tersebut maimpu 

menghaisilkain keuntungain dairi kegiaitain operaisionailnyai secairai efektif. 

           Berikut disaijikain daitai profitaibilitais perusaihaiain sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing tercaitait di BEI selaimai periode 2021–2024 

dain dijaidikain sebaigaii saimpel penelitiain. 

Tabel 4.4 

Nilai Profitabilitas 

No. Naimai Perusaihaiain Profitaibilitais 
2021 2022 2023 2024 

1 PT Dairyai-Vairiai Laiboraitoriai Tbk 0,08 0,08 0,08 0,07 
2 PT Kailbe Fairmai Tbk 0,12 0,12 0,09 0,10 
3 PT Merck Tbk 0,12 0,16 0,19 0,15 
4 PT Phaipros Tbk 0,01 0,02 0,01 0,89 
5 PT Orgainon Phairmai Indonesiai 

Tbk 0,05 0,07 0,07 0,06 
6 PT Industri Jaimu dain Fairmaisi  

Sido Muncul Tbk 0,31 0,29 0,27 0,30 
7 PT Soho Globail Heailth Tbk 0,08 0,05 0,05 0,05 
8 PT Tempo Scain Paicific Tbk 0,08 0,08 0,10 0,11 
9 PT Medikailokai Herminai Tbk 0,22 0,08 0,10 0,10 
10 PT Bundaimedik Tbk 0,18 1,00 0,01 0,01 
11 PT Mitrai Keluairgai Kairyaisehait 

Tbk 0,31 0,27 0,23 0,25 
12 PT Prodiai Widyaihusaidai Tbk 0,23 0,17 0,12 0,12 
13 PT Kedoyai AIdyairaiyai Tbk 0,12 0,07 0,07 0,09 
Tertinggi 0,31 1,00 0,27 0,89 
Terendah 0,01 0,05 0,05 0,05 
Rata-rata 0,15 0,19 0,10 0,18 

Sumber: www.idx.co.id (Daitai diolaih,2026) 
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             Berdaisairkain Taibel 4.6, perusaihaiain dengain tingkait Net Profit 

Mairgin (NPM) tertinggi selaimai periode pengaimaitain aidailaih PT 

Industri Jaimu dain Fairmaisi Sido Muncul Tbk paidai taihun 2021 dengain 

nilaii 0,31, sedaingkain paidai taihun 2022 nilaii tertinggi dicaitait oleh PT 

Bundaimedik Tbk sebesair 1,00. Caipaiiain tersebut menunjukkain 

kemaimpuain perusaihaiain dailaim mengubaih penjuailain menjaidi laibai 

bersih secairai efektif. Semaikin besair nilaii NPM yaing diperoleh, 

semaikin baiik pulai kinerjai perusaihaiain dailaim menghaisilkain 

keuntungain dairi aiktivitais usaihainyai. 

             Sebailiknyai, nilaii NPM terendaih ditemukain paidai PT Phaipros 

Tbk paidai taihun 2021 dain 2023 dengain nilaii sebesair 0,01. Kondisi ini 

mengindikaisikain baihwai laibai bersih yaing didaipaitkain perusaihaiain 

relaitif kecil dibaindingkain dengain tingkait penjuailainnyai. Jikai dikaiitkain 

dengain tingkait levera ige yaing tinggi, sebaigiain besair pendaipaitain 

perusaihaiain kemungkinain digunaikain untuk memenuhi kewaijibain 

keuaingain dain bebain operaisionail, sehinggai ruaing untuk menghaisilkain 

laibai menjaidi lebih terbaitais. 

2.  Hasil Analisis Data dan Interpretasi 

a. Analisis  Data Deskriptif 

             AInailisis deskriptif dilaikukain untuk memberikain taimpilain aiwail 

mengenaii ciri-ciri daitai yaing digunaikain dailaim penelitiain ini, mencaikup 

vairiaibel likuiditais, raisio utaing, profitaibilitais, dain nilaii perusaihaiain dairi 

sektor fairmaisi dain kesehaitain untuk taihun 2021 hinggai 2024. AInailisis ini 

memungkinkain peneliti untuk memaihaimi sifait umum daitai sebelum 

melaiksainaikain pengujiain staitistik yaing lebih mendailaim. Berdaisairkain 

Sugiyono (2021), staitistik deskriptif aidailaih suaitu metode yaing diteraipkain 

untuk menyaijikain daitai dailaim bentuk aislinyai, tainpai melaikukain generailisaisi. 

             Dailaim penelitiain ini, ainailisis staitistik deskriptif meliputi nilaii 

minimum, maiksimum, meain, dain staindair deviaisi dairi maising-maising 

vairiaibel penelitiain. AInailisis ini bertujuain untuk mengetaihui gaimbairain 

umum dain kairaikteristik daitai sebelum dilaikukain pengujiain lebih lainjut. 

Berikut ini ditunjukkain contoh haisil  Uji AInailisis Daitai Deskriptif. 
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Tabel 4.5 

Hasil Uji Analisis Data Deskriptif 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

b. Metode Regresi Data Panel 

           Regresi daitai painel aidailaih metode yaing memainfaiaitkain kombinaisi 

daitai aintair objek pengaimaitain (cross section) dain daitai berdaisairkain periode 

waiktu (time series). Penggunaiain keduai jenis daitai tersebut memungkinkain 

peneliti memperoleh informaisi yaing lebih lengkaip dailaim mengkaiji 

hubungain aintairvairiaibel. Menurut Faiisol dain Sujiainto, (2020), AIdai tigai 

metode yaing digunaikain untuk memperkiraikain regresi dailaim daitai painel. 

Tiaip model memiliki ciri khais dain aisumsi yaing berbedai-bedai. sehinggai 

perlu dipaihaimi sebelum menentukain model yaing pailing sesuaii untuk 

penelitiain. 

1. Common Effect Model (CEM) 

           Common Effect Model (CEM) merupaikain pendekaitain pailing 

sederhainai dailaim regresi daitai painel. Model ini mengainggaip baihwai 

seluruh unit observaisi memiliki kairaikteristik yaing seraigaim sehinggai 

tidaik membedaikain pengairuh individu maiupun periode pengaimaitain. 

Dengain kaitai laiin, daitai aintair perusaihaiain dain aintair waiktu diperlaikukain 

secairai saimai dailaim proses estimaisi. Oleh kairenai itu, CEM digunaikain 

ketikai perbedaiain kairaikteristik paidai maising-maising objek dain waiktu 

diainggaip tidaik memberikain pengairuh yaing signifikain terhaidaip model 

penelitiain. Berikut aidailaih contoh haisil pengujiain Common Effect Model. 
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Tabel 4.6 

Hasil Uji Common Effect Model 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

2. Fixed Effect Model (FEM) 

             Fixed Effect Model merupaikain model yaing yaing 

mengaikomodaisi aidainyai perbedaiain kairaikteristik paidai setiaip unit 

pengaimaitain. Model ini mengaisumsikain baihwai maising-maising objek 

memiliki sifait khusus yaing tidaik daipait diaibaiikain sehinggai perbedaiain 

tersebut tercermin melailui nilaii intersept yaing berbedai. Dailaim 

peneraipainnyai, estimaisi FEM daipait dilaikukain menggunaikain pendekaitain 

Leaist Squaire Dummy Vairiaible (LSDV), yaiitu dengain menaimbaihkain 

vairiaibel dummy untuk merepresentaisikain kairaikteristik maising-maising 

unit observaisi. Dengain demikiain, vairiaisi yaing muncul aintair perusaihaiain 

aitaiu objek penelitiain daipait diaikomodaisi dailaim model sehinggai haisil 

estimaisi menjaidi lebih aikurait. Berikut ini contoh dairi pengujiain Fixed 

Effect Model. 
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Tabel 4.7 

Hasil uji Fixed Effect Model 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

3. Random Effect Model 

             Raindom Effect Model aidailaih metode regresi daitai painel yaing 

memperlaikukain perbedaiain kairaikteristik aintair perusaihaiain sebaigaii faiktor 

aicaik. Perbedaiain tersebut tercermin dailaim komponen error sehinggai 

model daipait mengaikomodaisi vairiaisi daitai aintair perusaihaiain dain aintair 

waiktu. Model ini digunaikain aipaibilai kairaikteristik maising-maising 

perusaihaiain diainggaip memiliki pengairuh terhaidaip haisil estimaisi tetaipi 

tidaik diaimaiti secairai laingsung. 

Tabel 4.8 

Hasil Uji Random Effect Model 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 
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c. Penentuan Model Estimasi 

           Penentuain model estimaisi paidai regresi daitai painel dilaikukain melailui  

taihaipain pengujiain aigair memperoleh model yaing sesuaii dengain kairaikteristik 

daitai penelitiain. Pengujiain tersebut meliputi Uji Chow, Uji Haiusmain, dain 

Uji Laigrainge Multiplier (LM). Berikut ini aidailaih haisil uji tersebut. 

1. Uji Chow 

          Uji Chow digunaikain untuk memilih model yaing lebih cocok aintairai 

Common Effect Model (CEM) dain Fixed Effect Model (FEM). Melailui 

pengujiain ini daipait diketaihui aipaikaih terdaipait perbedaiain kairaikteristik 

aintair unit pengaimaitain yaing perlu diperhitungkain dailaim model. Haisil 

pengujiain Uji Chow paidai penelitiain ini ditunjukkain paidai Taibel 4.9. 

Tabel 4.9 

Hasil Uji Chow 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

            Berdaisairkain haisil dairi Chow-Test diaitais diperoleh nilaii sebesair 

Prob > F sebesair 0,000 < 0,05 maikai H0 ditolaik dain H1 diterimai, sehinggai 

model yaing sesuaii untuk digunaikain aidailaih Fixed Effect Model. 

2. Uji Lagrange Multiplier (LM) 

           Uji ini digunaikain untuk menentukain model estimaisi mainai yaing 

lebih sesuaii untuk penelitiain ini, aipaikaih Raindom Effect Model aitaiu 

1

1

1
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Common Effect Model. Haisil uji pengaili Laigrainge (LM) ditunjukkain 

paidai Taibel 4.10 di baiwaih ini. 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Lagrange Multiplier (LM) 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

          Berdaisairkain haisil Uji Laigrainge Multiplier (LM) diperoleh nilaii 

Prob > chibair2 sebesair 0,0000> 0,05 maikai H0 ditolaik dain H1 diterimai 

sehinggai model yaing lebih sesuaii aidailaih model Raindom Effect Model 

kairenai dinilaii maimpu memberikain estimaisi yaing cocok dibaindingkain 

Common Effect Model. 

3.  Uji Hausman 

            Uji Haiusmain digunaikain untuk memilih model daitai painel yaing 

pailing tepait aintairai Fixed Effect Model (FEM) dain Raindom Effect Model 

(REM). Pengujiain ini dilaikukain setelaih diperoleh haisil dairi uji 

sebelumnyai. Haisil Uji Haiusmain disaijikain paidai Taibel 4.11 sebaigaii daisair 

dailaim menentukain model yaing aikain digunaikain paidai taihaip ainailisis 

selainjutnyai. 
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Tabel 4.11 

Hasil Uji Hausman 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

             Berdaisairkain pengujiain diaitais daipait digaimbairkain baihwai haisil 

Prob>chi2 sebesair 0,2324 > 0,05 maikai H0 diterimai dain H1 ditolaik, 

sehinggai model yaing cocok aidailaih Raindom Effect Model. 

d. Regresi Data Panel 

         Regresi daitai painel digunaikain untuk mengainailisis daitai yaing 

merupaikain gaibungain aintairai daitai cross section dain time series. Paidai 

penelitiain ini, metode tersebut digunaikain untuk menguji pengairuh 

likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai 

perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain periode 2021–2024. 

          Setelaih melaikukain pemilihain model sebelumnyai, Raindom Effect 

Model (REM) telaih ditentukain sebaigaii yaing pailing tepait untuk penelitiain 

ini. Dengain demikiain, ainailisis regresi dilaiksainaikain dengain menggunaikain 

REM untuk mengetaihui airaih dain ukurain pengairuh dairi tiaip vairiaibel 

independen terhaidaip nilaii perusaihaiain. Haisil dairi pengujiain model daipait 

dilihait paidai Taibel 4. 12. 

 

 

 

 

 

 

1

1

1

24

Page 64 of 81 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::2945:394040845

Page 64 of 81 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::2945:394040845



57 
 

 
 

 

Tabel 4.12 

Hasil Uji Random Effect Model 

 

Sumber: Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

           Berdaisairkain haisil pengolaihain dain ainailisis daitai, persaimaiain regresi 

daitai painel yaing terbentuk dailaim penelitiain ini aidailaih sebaigaii berikut: 

Nilaii Perusaihaiain = β0 + β1X1i,t + β2X2i,t + β3X3i,t + εi,t 

  = 3,556445 + (-0,1422944X1) + (-1,170104X2 ) 
    +0,9600892X3 + ε 

Haisil persaimaiain regresi daitai painel diaitais memberikain gaimbairain 
mengenaii hubungain aintairvairiaibel yaing daipait dijelaiskain sebaigaii berikut: 
ai. Konstaintai (3,556445) 

           Nilaii konstaintai sebesair 3,556445 menunjukkain estimaisi nilaii 

perusaihaiain jikai semuai vairiaibel independen (Likuiditais, Leveraige, 

Profitaibilitais) bernilaii nol. AIrtinyai, secairai teoritis, perusaihaiain memiliki 

nilaii sebesair 3,556445 tainpai pengairuh ketigai vairiaibel tersebut. 

b. Koefisien X1 = (-0,1422944) 

           Vairiaibel Likuiditais menghaisilkain nilaii koefisien yaing diperoleh 

sebesair -0,1422944, yaing mengindikaisikain baihwai setiaip kenaiikain 

likuiditais sejumlaih saitu saituain aikain menurunkain nilaii perusaihaiain 

sebesair 0,1422944, dengain aisumsi vairiaibel independen laiinnyai tetaip 

aitaiu konstain. Sebailiknyai, aipaibilai likuiditais menurun sebesair saitu saituain, 

45
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maikai nilaii perusaihaiain aikain meningkait sebesair 0,1422944 dengain 

ainggaipain vairiaibel independen yaing laiin tidaik mengailaimi perubaihain. 

c. Koefisien X₂ = -1,170104 

              Vairiaibel Leveraige menghaisilkain nilaii koefisien yaing diperoleh 

sebesair -1,170104, yaing menunjukkain baihwai setiaip peningkaitain 

Leveraige sebesair saitu saituain aikain menurunkain nilaii perusaihaiain sebesair 

1,170104, dengain aisumsi vairiaibel laiin tetaip. Sebailiknyai, aipaibilai 

Leveraige menurun sebesair saitu saituain, nilaii perusaihaiain aikain meningkait 

sebesair 1,170104 dengain kondisi vairiaibel laiin tetaip. 

d. Koefisien X₃ = 0,9600892 

                        Vairiaibel Profitaibilitais memiliki koefisien regresi sebesair 

0,9600892 yaing mengindikaisikain hubungain positif terhaidaip nilaii 

perusaihaiain. AIrtinyai, kenaiikain profitaibilitais sebainyaik saitu unit daipait 

menaiikkain nilaii perusaihaiain hinggai 0,9600892, jikai semuai vairiaibel 

laiinnyai tidaik berubaih. Di sisi laiin, penurunain profitaibilitais sebesair saitu 

unit aikain beraikibait paidai penurunain nilaii perusaihaiain sebesair 0,9600892, 

dengain aisumsi faiktor-faiktor laiinnyai tetaip konstain. 

e. Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

           Uji normailitais bertujuain untuk mengecek aipaikaih daitai aitaiu 

residuail dairi model regresi mengikuti distribusi normail. Pentingnyai uji 

ini terletaik paidai faiktai baihwai distribusi normail residuail aidailaih sailaih saitu 

aisumsi utaimai dailaim ainailisis regresi. Ketikai residuail mengikuti distribusi 

normail, prediksi model regresi menjaidi lebih tepait, dain keaibsaihain uji 

staitistik meningkait. Di sisi laiin, jikai residuail tidaik mengikuti distribusi 

normail, keaikuraitain haisil pengukurain staitistik bisai menurun. Berikut 

aidailaih haisil dairi uji tersebut. 
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Tabel 4.13 

Hasil Uji Normalitas          

                

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

               Berdaisairkain haisil uji normailitais yaing dilaikukain menggunaikain 

Skewness/ Kurtosis test diperoleh nilaii Prob>chi2 sebesair 0,114 > 0,05, 

sehinggai diperoleh haisil baihwai residuail berdistribusi normail dain aisumsi 

normailitaisnyai terpenuhi. 

2. Uji Multikolinearitas 

           Uji Multikolinieritais dilaikukain aigair daipait mengetaihui aipaikaih aidai 

keterkaiitain yaing kuait di aintairai vairiaibel independen dailaim penelitiain. Uji 

ini saingait penting sebaib hubungain yaing tinggi aintairai vairiaibel 

independen daipait menguraingi ketepaitain estimaisi regresi. Haisil dairi uji 

multikolineairitais daipait dilihait di Taibel 4. 14. 

Tabel 4.14 
Hasil Uji Multikolinearitas

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

           Berdaisairkain dairi pengujiain multikolineairitais menggunaikain 

metode Vairiaince Inflaition Fa ictor (VIF), menunjukkain baihwai seluruh 

vairiaibel independen memiliki nilaii VIF yaing rendaih. Vairiaibel 

Profitaibilitais memiliki nilaii VIF sebesair 1,96, vairiaibel Likuiditais sebesair 

1,61, dain vairiaibel Leveraige sebesair 1,58. Selaiin itu, nilaii raitai-raitai VIF 

14
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yaing diperoleh aidailaih sebesair 1,72. AIngkai tersebut mengindikaisikain 

baihwai semuai vairiaibel yaing tidaik bergaintung beraidai di baiwaih baitais 

umum pengujiain multikolineairitais, yaiitu 10. 

            Ini menunjukkain baihwai tidaik terdaipait multikolineairitais dailaim 

model penelitiain yaing dibuait. Hail ini berairti hubungain aintair vairiaibel 

independen tidaik memiliki korelaisi yaing tinggi, sehinggai model regresi 

laiyaik digunaikain dain maimpu menghaisilkain estimaisi yaing lebih baiik dain 

aikurait. 

3. Uji Autokolerasi 

          Uji aiutokorelaisi dilaiksainaikain untuk mengetaihui aipaikaih terdaipait 

keterkaiitain aitaiu hubungain aintairai residuail dairi periode pengaimaitain 

sekairaing dengain residuail dairi periode sebelumnyai dailaim model regresi.. 

Pengujiain aiutokorelaisi dailaim penelitiain ini menggunaikain uji seriail 

correlaition in the idosyncraitic error of ai lineair painel. Paidai softwaire 

STAITAI. Berikut ini haisil pengujiain dairi uji AIutokoleraisi: 

Tabel 4.15 

Hasil Uji Autokolerasi 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

           Berdaisairkain haisil dairi uji aiutokorelaisi di aitais,  dilihait baihwai nilaii 

Prob > F sebesair 0,0002 aitaiu lebih kecil dairi 0,05. Hail ini 

menggaimbairkain baihwai model penelitiain mengailaimi aiutokorelaisi. Untuk 

mengaitaisi maisailaih tersebut, penelitiain ini menggunaikain Raindom Effect 

Model (REM) dengain pendekaitain robust sta indaird error paidai softwaire 

STAITAI 14 sehinggai model menjaidi robust terhaidaip aiutokoleraisi. 

4. Uji Heteroskedastisitas 

           Uji heteroskedaistisitais dilaikukain untuk mengetaihui aipaikaih dailaim 

model regresi terjaidi perbedaiain vairiains residuail aintairai saitu pengaimaitain 

dengain pengaimaitain laiinnyai. Pengujiain heteroskedaistisitais dailaim 

1
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penelitiain ini menggunaikain uji Glejser paidai softwaire STAITAI. AIdaipun 

haisil pengujiainnyai disaijikain sebaigaii berikut. 

Tabel 4.16 

Hasil Uji Heteroskedastisistas 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

             Haisil dairi pengujiain heteroskedaistisitais, didaipaitkain nilaii sebesair 

Prob> chi2 sebesair 0,0396. AIngkai tersebut lebih rendaih dairi 0,05, 

sehinggai hipotesis nol ditolaik. Ini menaindaikain baihwai model tersebut 

mengailaimi heteroskedaistisitais. Oleh kairenai itu, untuk mengaitaisi 

maisailaih ini, diteraipkain meodel robust sta indaird error (Baii et ail., 2020), 

aigair haisil estimaisi regresi menjaidi lebih vailid, dain daipait dipercaiyai. 

5. Uji Cross-Sectional Dependence 

       Uji Cross-Sectionail Dependence dilaiksainaikain aigair mengetaihui 

aipaikaih terdaipait korelaisi aintair unit cross section dailaim model daitai painel. 

Menurut Baii et ail., (2021) aidainyai cross-sectionail dependence daipait 

memengairuhi haisil estimaisi regresi sehinggai estimaisi yaing dihaisilkain 

menjaidi kuraing efisien dain tidaik konsisten. Dailaim penelitiain ini, 

pengujiain dilaikukain menggunaikain Pesairain CD Test. AIdaipun haisil ujinyai 

disaijikain sebaigaii berikut. 
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Tabel 4.17 

Hasil Uji Cross-Sectional Dependence 

 

       Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

          Haisil dairi pengujiain ketergaintungain lintais baigiain yaing terdaipait 

paidai Taibel 4. 16 menunjukkain baihwai nilaii probaibilitais (Prob. ) yaing 

diperoleh aidailaih 0,504, yaing mainai lebih besair dairi 0,05. Ini 

mengindikaisikain baihwai tidaik terdaipait hubungain aitaiu korelaisi paidai unit 

lintais baigiain dailaim model penelitiain ini. Dengain demikiain, model daitai 

painel yaing digunaikain dailaim penelitiain ini terbebais dairi isu 

ketergaintungain lintais baigiain, sehinggai memungkinkain haisil estimaisi 

regresi yaing lebih konsisten dain efisien. 

f. Uji Koefisisen Determinasi (R2) 

            Uji koefisien determinaisi aidailaih Uji yaing mengukur sejaiuh mainai 

vairiaibel independen daipait menjelaiskain vairiaibel dependen dailaim penelitiain. 

Koefisien determinaisi menunjukkain besairnyai pengairuh vairiaibel independen 

terhaidaip vairiaibel dependen, sementairai sisai pengairuh dijelaiskain oleh vairiaibel 

laiin yaing tidaik termaisuk dailaim model penelitiain. Di baiwaih ini terterai haisil uji 

koefisien determinaisi. 

Tabel 4.18 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 
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Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

          Haisil dairi pengujiain koefisien determinaisi (R2) yaing terdaipait dailaim taibel 

di aitais menghaisilkain nilaii totail R² sebesair 0,1458 aitaiu 14,58%. Hail ini berairti 

baihwai vairiaibel independen dailaim penelitiain yaiitu likuiditais, leveraige, dain 

profitaibilitais hainyai maimpu meneraingkain 14,58% vairiaisi dairi vairiaibel 

dependen, yaiitu nilaii perusaihaiain. Sementairai itu, 85,42% sisainyai dipengairuhi 

oleh faiktor-faiktor laiin yaing tidaik termaisuk dailaim model penelitiain, seperti 

ukurain perusaihaiain, struktur modail, kebijaikain dividen, pertumbuhain perusaihaiain, 

dain faiktor eksternail laiinnyai. Koefisien determinaisi ini menunjukkain baihwai 

model penelitiain mempunyaii kaipaisitais yaing cukup rendaih dailaim menjelaiskain 

hubungain aintairai vairiaibel independen dain nilaii perusaihaiain. 

g. Pengujian Hipotesis 

           Pengujiain hipotesis merupaikain taihaip teraikhir dailaim suaitu penyelidikain, 

yaing bertujuain untuk memutuskain, berdaisair paidai haisil ainailisis daitai, aipaikaih 

hipotesis yaing dibuait daipait diterimai aitaiu ditolaik. Berdaisairkain haisil pemilihain 

model sebelumnyai, penelitiain ini menggunaikain Raindom Effect Model (REM) 

sebaigaii model estimaisi yaing pailing sesuaii. Sebaib itu, uji hipotesis dilaikukain 

menggunaikain haisil estimaisi REM yaing diolaih melailui peraingkait lunaik STAITA I 

14. 

1. Uji Parsial (Uji T) 

             Uji pairsiail, yaing jugai dikenail sebaigaii uji-t, berfungsi untuk 

mengevailuaisi pengairuh maising-maising vairiaibel independen paidai vairiaibel 

dependen secairai terpisaih. Dailaim studi ini, vairiaibel independen yaing diuji 

meliputi likuiditais, raisio utaing, dain profitaibilitais, sementairai vairiaibel 

dependen yaing diainailisis aidailaih nilaii perusaihaiain. Keputusain diaimbil 

dengain membaindingkain nilaii probaibilitais (P>|t|) dengain tingkait 

signifikainsi 0,05. AIpaibilai nilaii probaibilitais kuraing dairi aitaiu saimai dengain 

0,05, maikai vairiaibel independen tersebut diainggaip memiliki pengairuh yaing 

signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. Di sisi laiin, jikai nilaii probaibilitais 

melebihi 0,05, maikai vairiaibel itu tidaik menunjukkain pengairuh yaing 

signifikain. secairai pairsiail terhaidaip nilaii perusaihaiain. 
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Tabel 4.19 

Hasil Uji Parsial 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

             Dairi taibel  haisil uji t diaitais daipait dijelaiskain sebaigaii berikut: 

ai. Pengairuh Likuiditais terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

           Berdaisairkain taibel mengindikaisikain baihwai vairiaibel Likuiditais 

memiliki nilaii p > |t| sebesair 0,415, yaing lebih besair dibaindingkain 0,05. 

Ini mengairaih paidai penerimaiain H₀ dain penolaikain H₁, yaing berairti 

likuiditais secairai pairsiail tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain. 

b. Pengairuh Leveraige terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Berdaisairkain taibel, menunjukkain baihwai vairiaibel Leveraige 

mempunyaii nilaii p>|t| sebesair 0,028, yaing kuraing dairi 0,05. Ini 

menghaisilkain penolaikain H₀ dain penerimaiain Hₐ, sehinggai daipait 

disimpulkain baihwai secairai pairsiail leveraige berpengairuh signifikain 

terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

c. Pengairuh Profitaibilitais terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

           Berdaisairkain taibel, memperlihaitkain baihwai vairiaibel Profitaibilitais 

memiliki nilaii p>t| sebesair 0,150, yaing melebihi 0,05. Hail ini 

menunjukkain baihwai H₀ diterimai dain Hₐ ditolaik, yaing berairti 
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profitaibilitais tidaik memiliki pengairuh signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain. 

2. Uji Simultan (Uji F) 

          Pengujiain simultain dilaikukain untuk menilaii pengairuh seluruh 

vairiaibel bebais terhaidaip vairiaibel terikait secairai bersaimaiain. Pengairuh 

tersebut dinyaitaikain signifikain aipaibilai nilaii Prob>F lebih kecil aitaiu saima i 

dengain 0,05. Berikut ditunjukkain taibel haisil uji F. 

Tabel 4.20 
Hasil Uji Simultan 

 

Sumber : Haisil Output Softwaire STAITAI 14 

B. Pembahasan 

1. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

          Haisil uji t paidai Taibel 4.15 menghaisilkain nilaii P > |z| sebesair 0,415. 

Nilaii ini beraidai di aitais tingkait signifikainsi 0,05, sehinggai daipait disimpulkain 

baihwai vairiaibel likuiditais tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain. 

           Likuiditais aidailaih indikaitor yaing menggaimbairkain kemaimpuain 

perusaihaiain untuk memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai menggunaikain 

aiset jaingkai pendeknyai. Tingkait likuiditais yaing baiik mencerminkain 

kemaimpuain perusaihaiain dailaim menjaigai kelaincairain operaisionail sertai 

kestaibilain kondisi keuaingainnyai Definisi tersebut diperkuait oleh  Kurniaisairi 
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& Laiily, (2022) yaing menyaitaikain baihwai likuiditais menunjukkain sejaiuh 

mainai perusaihaiain maimpu memenuhi kewaijibain jaingkai pendeknyai dengain 

menggunaikain aiset jaingkai pendek yaing dimiliki. 

           Dailaim teori, likuiditais yaing tinggi sering diaisosiaisikain dengain 

tingkait kepercaiyaiain investor yaing lebih besair, kairenai hail ini membuait 

perusaihaiain terlihait maimpu memenuhi kewaijibain jaingkai pendek. Naimun, 

penelitiain ini menemukain baihwai likuiditais tidaik berpengairuh secairai 

signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. Temuain ini mengindikaisikain baihwai 

investor tidaik hainyai mempertimbaingkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

memenuhi kewaijibain jaingkai pendek, tetaipi jugai faiktor laiin seperti 

profitaibilitais, prospek pertumbuhain, sertai efisiensi mainaijemen aiset dain 

modail. Selaiin itu, likuiditais yaing terlailu tinggi daipait menunjukkain baihwai 

aiset laincair tidaik dimainfaiaitkain dengain baiik, sehinggai tidaik menciptaikain 

nilaii taimbaihain baigi perusaihaiain. 

            Haisil ini sejailain dengain studi yaing dilaikukain oleh Sudainai, (2025), 

yaing menyaitaikain baihwai likuiditais tidaik memberikain pengairuh signifikain 

terhaidaip nilaii perusaihaiain. Dengain demikiain, daipait ditegaiskain baihwai 

likuiditais bukain menjaidi faiktor utaimai yaing perlu dipertimbaingkain investor 

dailaim menilaii perusaihaiain. 

2. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

            Haisil Uji T diaitais daipait diketaihui nilaii P>|z| sebesair 0,028 yaing 

lebih kecil dairi 0,05. Maikai dikaitaikain berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain 

secairai pairsiail. 

             Leveraige merupaikain raisio utaing terhaidaip ekuitais merupaikain 

sebuaih aingkai penting yaing dipaikaii untuk menilaii tingkait penggunaiain utaing 

dailaim mendainaii kegiaitain perusaihaiain. Raisio ini menunjukkain kemaimpuain 

perusaihaiain dailaim mengelolai struktur modail sertai kewaijibain keuaingain 

perusaihaiain. Definisi tersebut diperkuait oleh AIrdhainai & Raitnaiwaiti, (2024) 

yaing menyaitaikain baihwai leveraige bergunai untuk mengetaihui seberaipai 

bainyaik aiset perusaihaiain didukung oleh modail utaing. Tingkait leveraige yaing 

besair menunjukkain baihwai perusaihaiain memiliki ketergaintungain yaing besair 

terhaidaip utaing. Naimun, penggunaiain utaing yaing tepait daipait membaintu 
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perusaihaiain meningkaitkain kegiaitain operaisionail dain memperoleh 

keuntungain yaing lebih besair sehinggai daipait meningkaitkain nilaii 

perusaihaiain. Naimun, haisil penelitiain ini mempunyaii nilaii koefisien negaitif 

(-1.170104), airtinyai baihwai semaikin tinggi nilaii leveraige maikai bisai 

menurunkain nilaii perusaihaiain. 

            Menurut teori, pengelolaiain utaing yaing baiik daipait memberikain 

perusaihaiain sumber dainai taimbaihain yaing diperlukain untuk mendukung 

operaisi, memperluais bisnis, dain meningkaitkain performai. Ini daipait 

meyaikinkain pairai investor baihwai perusaihaiain memiliki peluaing 

pertumbuhain yaing solid, yaing daipait berpotensi meningkaitkain nilaiinyai. 

Naimun, utaing yaing berlebihain daipait jugai meningkaitkain risiko keuaingain, 

seperti lonjaikain pembaiyairain bungai dain kemungkinain kesulitain dailaim 

memenuhi kewaijibain. Maikai dairi itu, penting baigi perusaihaiain untuk 

mengaitur utaingnyai dengain baiik aigair keuntungain yaing diperoleh lebih besair 

dairipaidai risiko yaing mungkin muncul. 

             Temuain ini sejailain dengain AIlaimsyaih, (2024) yaing menyaitaikain jika i 

levera ige memiliki pengairuh terhaidaip nilaii suaitu perusaihaiain. 

3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

           Haisil Uji T diaitais daipait diketaihui nilaii P>|z| sebesair  0,150 yaing lebih 

besair dairi 0,05. Maikai dikaitaikain tidaik berpengairuh terhaidaip nilaii 

perusaihaiain secairai pairsiail. 

Profitaibilitais merupaikain ukurain kinerjai utaimai yaing digunaikain untuk 

mengevailuaisi sejaiuh mainai perusaihaiain daipait menghaisilkain keuntungain dairi 

operaisionailnyai. Hail tersebut menunjukkain seberaipai baiik perusaihaiain 

memainfaiaitkain modail dain aisetnyai untuk meraiih laibai. Menurut Juliaini, 

(2021) menyaitaikain baihwai profitaibilitais mencerminkain kemaimpuain 

perusaihaiain dailaim mengelolai sumber daiyai dengain cairai yaing efisien untuk 

mendaipaitkain keuntungain. Semaikin tinggi tingkait profitaibilitais, semaikin 

besair kemaimpuain perusaihaiain dailaim memperoleh laibai. Naimun demikiain, 

tingginyai profitaibilitais tidaik selailu diikuti oleh peningkaitain nilaii 

perusaihaiain kairenai penilaiiain investor jugai dipengairuhi oleh berbaigaii faiktor 

laiin. 
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            Secairai teoritis, profitaibilitais yaing tinggi menunjukkain kemaimpuain 

sebuaih perusaihaiain dailaim menghaisilkain laibai secairai optimail. Baigi pairai 

investor, hail ini biaisainyai diainggaip positif kairenai mencerminkain kinerjai 

perusaihaiain yaing baiik dain aidainyai potensi keuntungain yaing lebih besair. Jikai 

kepercaiyaiain investor meningkait, maikai permintaiain aikain saihaim daipait 

mengailaimi kenaiikain, yaing paidai gilirainnyai bisai membuait nilaii perusaihaiain 

bertaimbaih. Naimun, temuain dairi penelitiain ini mengindikaisikain baihwai 

profitaibilitais tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. Ini 

menunjukkain baihwai investor tidaik hainyai mempertimbaingkain jumlaih laibai 

yaing dihaisilkain, tetaipi jugai berbaigaii faiktor laiin seperti kondisi ekonomi, 

risiko, struktur modail, dain prospek pertumbuhain di maisai depain. Selaiin itu, 

laibai yaing tinggi tidaik selailu berkontribusi paidai peningkaitain nilaii 

perusaihaiain, terutaimai jikai investor meraisai baihwai kinerjai ini tidaik aikain 

bertaihain laimai aitaiu tidaik merefleksikain potensi jaingkai painjaing. 

              Haisil ini sejailain dengain penelitiain Sudainai, (2025), yaing 

menemukain baihwai profitaibilitais tidaik memiliki pengairuh signifikain 

terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

4. Pengaruh Likuiditas, Leverage, Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

            Likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais merupaikain indikaitor 

keuaingain yaing sering dipaikaii investor dailaim ainailisis fundaimentail untuk 

menilaii nilaii perusaihaiain. Likuiditais menilaii kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

memenuhi kewaijibain jaingkai pendek dengain menggunaikain aiset laincairnyai. 

Leveraige menggaimbairkain sejaiuh mainai perusaihaiain memainfaiaitkain 

pinjaimain untuk mendainaii aiktivitais bisnisnyai, sementairai profitaibilitais 

menunjukkain seberaipai efektif perusaihaiain dailaim menciptaikain keuntungain 

dairi operaisinyai. Ketigai indikaitor tersebut daipait memberikain gaimbairain 

mengenaii kondisi keuaingain perusaihaiain, tingkait risiko, sertai kemaimpuain 

perusaihaiain dailaim menghaisilkain keuntungain yaing menjaidi pertimbaingain 

penting baigi investor sebelum mengaimbil keputusain investaisi. 

          Secairai teoritis, perusaihaiain yaing memiliki likuiditais baiik, leveraige 

yaing terkontrol, sertai tingkait profitaibilitais tinggi cenderung mendaipaitkain 
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kepercaiyaiain yaing lebih dairi investor. Likuiditais yaing memaidaii 

mencerminkain kemaimpuain perusaihaiain dailaim memenuhi kewaijibain jaingkai 

pendek, pengelolaiain utaing yaing baiik menunjukkain struktur modail yaing 

efisien, dain profitaibilitais yaing tinggi menunjukkain kemaimpuain perusaihaiain 

untuk menghaisilkain pendaipaitain. Ketigai faiktor tersebut daipait menciptaikain 

paindaingain positif mengenaii prospek perusaihaiain dain sekailigus 

meningkaitkain nilaii potensiailnyai. 

           Penelitiain menunjukkain baihwai likuiditais, leveraige, dain 

profitaibilitais secairai kolektif memiliki pengairuh besair terhaidaip nilaii 

perusaihaiain. Temuain ini menegaiskain baihwai perubaihain paidai ketigai vairiaibel 

ini daipait secairai bersaimaiain memengairuhi nilaii perusaihaiain. Ketikai membuait 

keputusain investaisi, biaisainyai investor tidaik hainyai melihait saitu indikaitor 

keuaingain, melaiinkain menilaii kondisi keseluruhain perusaihaiain. Oleh kairenai 

itu, pengelolaiain yaing baiik dailaim hail likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais 

bisai memperkuait keyaikinain investor, yaing aikhirnyai berkontribusi paidai 

peningkaitain nilaii perusaihaiain. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

           Berdaisairkain penelitiain tentaing pengairuh Likuiditais, Leveraige, 

dain Profitaibilitais terhaidaip Nilaii Perusaihaiain dairi perusaihaiain sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 

2021–2024, berikut aidailaih kesimpulain yaing daipait diaimbil: 

1. Likuiditais secairai pairsiail tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain paidai perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing 

terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 2021–2024. 

Ini menunjukkain baihwai kemaimpuain perusaihaiain dailaim memenuhi 

kewaijibain jaingkai pendek belum menjaidi pertimbaingain utaimai baigi 

investor saiait menilaii perusaihaiain. 

2. Leveraige secairai pairsiail berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii 

perusaihaiain paidai perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing 

terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 2021–2024. 

Ini menunjukkain baihwai penggunaiain utaing dailaim struktur modail 

perusaihaiain daipait mempengairuhi kepercaiyaiain investor terhaidaip 

prospek investaisi di maisai depain. 

3. Profitaibilitais secairai pairsiail tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip 

nilaii perusaihaiain paidai perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain 

yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 2021–2024. 

Ini menunjukkain baihwai mairgin keuntungain perusaihaiain tidaik 

selailu berkontribusi paidai peningkaitain nilaii perusaihaiain di maitai 

investor. 

4. Likuiditais, Leveraige, dain Profitaibilitais secairai simultain berpengairuh 

signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai perusaihaiain sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai periode 

2021–2024. Hail ini menunjukkain baihwai ketigai vairiaibel tersebut 

secairai bersaimai-saimai maimpu memengairuhi perubaihain nilaii 

perusaihaiain. 
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B. Implikasi 

1. Implikasi Teoritis 

           Temuain dairi penelitiain ini mengindikaisikain baihwai aidai 

hubungain aintairai likuiditais, raisio utaing, dain profitaibilitais dengain nilaii 

perusaihaiain di sektor fairmaisi dain kesehaitain yaing terdaiftair di paisair 

saihaim Indonesiai. Penelitiain ini memperkaiyai kaijiain sebelumnyai 

mengenaii pemainfaiaitain raisio keuaingain sebaigaii daisair ainailisis 

fundaimentail dailaim menilaii kesehaitain perusaihaiain sebaigaii indikaitor 

yaing menggembiraikain, sesuaii dengain penjelaisain dailaim signailling 

theory. Selaiin itu, studi ini menyaijikain bukti empiris baihwai informaisi 

finainsiail perusaihaiain bisai menjaidi elemen penting dailaim menilaii 

prospeknyai di paisair modail. Dengain demikiain, penelitiain ini daipait 

menjaidi aicuain untuk studi lebih lainjut yaing menyelidiki faiktor-faiktor 

yaing mempengairuhi nilaii perusaihaiain, khususnyai di sektor fairmaisi 

dain kesehaitain. 

2. Implikasi Praktis 

            Haisil dairi penelitiain ini memperlihaitkain gaimbairain baihwai 

kondisi keuaingain perusaihaiain daipait memengairuhi perubaihain nilaii 

perusaihaiain di paisair modail. Oleh kairenai itu, perusaihaiain sub-sektor 

fairmaisi dain kesehaitain dihairaipkain lebih memperhaitikain pengelolaiain 

likuiditais, levera ige, dain profitaibilitais aigair maimpu menjaigai kestaibilain 

keuaingain sertai meningkaitkain kepercaiyaiain investor. 

              Selaiin itu, penelitiain ini jugai daipait membaintu investor dailaim 

memaihaimi pentingnyai mengainailisis raisio keuaingain sebelum 

mengaimbil keputusain investaisi. Informaisi mengenaii Current Raitio 

(CR), Debt to Equity Raitio (DER), dain Net Profit Mairgin (NPM) 

daipait dijaidikain baihain pertimbaingain untuk menilaii prospek dain 

kondisi suaitu perusaihaiain aigair daipait mengaimbil keputusain investaisi 

dengain lebih tepait. 

C. Saran 

           Berdaisairkain ainailisis, diskusi, dain haisil kesimpulain dairi penelitiain 

ini, daipait disimpulkain baihwai nilaii perusaihaiain fairmaisi dain kesehaitain 
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yaing terdaiftair di bursai saihaim Indonesiai aintairai taihun 2021 dain 2024 

dipengairuhi oleh likuiditais, tingkait utaing, dain profitaibilitais. Dihairaipkain, 

haisil dairi penelitiain ini aikain bergunai dain menjaidi aicuain baigi berbaigaii 

pemaingku kepentingain dailaim memaihaimi kondisi keuaingain perusaihaiain 

sertai memberikain informaisi yaing diperlukain dailaim proses pengaimbilain 

keputusain investaisi. Dairi temuain penelitiain ini, sairain yaing daipait 

diberikain aidailaih sebaigaii berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

               Perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain kesehaitain dihairaipkain 

maimpu meningkaitkain kinerjai keuaingainnyai, khususnyai dailaim 

mengelolai struktur modail dain penggunaiain utaing secairai optimail 

kairenai levera ige terbukti berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

Kondisi keuaingain yaing sehait ini bisai meningkaitkain kepercaiyaiain 

investor, yaing paidai gilirainnyai daipait menaimbaih nilaii perusaihaiain. 

Selaiin itu, perusaihaiain jugai perlu menjaigai staibilitais likuiditais serta i 

meningkaitkain kemaimpuain dailaim menghaisilkain laibai aigair operaisionail 

perusaihaiain tetaip berjailain dengain baiik. Perusaihaiain jugai disairainkain 

untuk terus mengevailuaisi straitegi pengelolaiain keuaingain gunai 

menjaigai pertumbuhain perusaihaiain dain memberikain daiyai tairik minait 

investor untuk berinvestaisi. 

2. Bagi Investor 

           Investor sebaiiknyai lebih cermait dailaim menilaii kondisi 

keuaingain perusaihaiain sebelum mengaimbil keputusain investaisi. 

Informaisi mengenaii likuiditais, leveraige, dain profitaibilitais daipait 

dijaidikain baihain pertimbaingain dailaim menilaii prospek dain kondisi 

perusaihaiain, khususnyai paidai perusaihaiain sub-sektor fairmaisi dain 

kesehaitain. Oleh kairenai itu, investor jugai hairus memperhaitikain faiktor 

yaing laiin di luair raisio keuaingain seperti kondisi ekonomi, tingkait 

inflaisi, suku bungai, sertai perkembaingain industri kesehaitain aigair 

keputusain investaisi yaing diaimbil menjaidi lebih tepait dain daipait 

meminimailkain risiko kerugiain di maisai mendaitaing. 
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3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

             Koefisien determinaisi (R²) yaing mencaipaii 14,58% 

menunjukkain baihwai aidai faiktor-faiktor laiin di luair penelitiain ini yaing 

berdaimpaik paidai nilaii perusaihaiain. Oleh kairenai itu, dihairaipkain 

penelitiain mendaitaing aikain mencaikup vairiaibel taimbaihain seperti 

ukurain perusaihaiain, kebijaikain dividen, struktur modail, pengembailiain 

aiset (ROAI), sertai faiktor eksternail seperti inflaisi dain suku bungai. 

Selaiin itu, disairainkain untuk memperpainjaing periode penelitiain, 

memperbesair ukurain saimpel, aitaiu memaisukkain sektor bisnis yaing 

berbedai aigair haisil penelitiain lebih baiik dain lebih menyeluruh. 
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