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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris tentang pengaruh likuiditas yang diproksikan dengan
current ratio, leverage yang diproksikan dengan debt to equity ratio, profitabilitas yang diproksikan dengan net profit
margin, dan umur perusahaan yang terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Jenis penelitian yang digunakan adalah
kuantitatif. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda dengan dibantu
dengan aplikasi SPSS versi 25. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar pada BEI yang terdiri dari 108 perusahaan. Penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling dengan
total sampel sebanyak 85 sampel dari 17 perusahaan terpilih. Hasil penelitian pada perusahaan Indeks Kompas100 periode
2019-2023 menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap
Price to Book Value (PBV), sehingga H1 dan H2 ditolak. Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan namun negatif
terhadap PBV, yang mengindikasikan adanya inefisiensi pemanfaatan aset dan menyebabkan H3 ditolak. Sebaliknya, Value
Added Intellectual Capital (VAIC™) berpengaruh signifikan dan positif terhadap PBV, sehingga H4 diterima. Secara
simultan, CR, DER, ROA, dan VAIC™ berpengaruh signifikan terhadap PBV, sehingga H5 diterima.

Kata kunci: Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin, Umur Perusahaan, Price to Book Value
1. Latar Belakang

Pada era industrialisasi saat ini, serta dampak pandemi COVID-19 yang melanda Indonesia, perusahaan-
perusahaan, termasuk yang terdaftar di bursa efek, mengalami berbagai dampak negatif. Selama pandemi
permintaan pasar meningkat sektor F&B mengalami perubahan besarakibat globalisasi, pandemi, dan teknologi.
Globalisasi mempercepat pertukaran budaya kuliner mendukung ekspansi restoran waralaba dan
penerimaanmakanan internasional. Kemajuan teknologi juga mendorong masyarakat semakin sadar akan
pentingnya investasi. Sekarang, siapa pun bisa belajar tentang pasar modal dan mulai berinvestasi. Hal ini
membuat persaingan antar perusahaan semakin Kketat, karena semua ingin tampil sebaik mungkin dan menarik
perhatian investor. Di sinilah pentingnya nilai perusahaan — yaitu seberapa tinggi perusahaan dinilai oleh pasar
berdasarkan kinerjanya sekarang dan prospek ke depan.

Menurut (Hery, 2018;5) nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan
sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat sehingga perusahaan akan memiliki sebuah skor untuk
mendapatkan modal yang berfungsi membantu keberlangsungan hidup suatu perusahaan. Rasio ini mampu
memberi pemahaman bagi pihak manajemen perusahaan terhadap kondisi penerapan yang akan dilaksanakan
dan dampaknya pada masa yang akan datang. Salah satu indicator yang umum digunakan dalam mengukur nilai
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perusahaan adalah Price to Book Value (PBV) — sebuah rasio yang membandingkan harga pasar saham dengan
nilai buku per lembar saham (Hery, 2018;145).

2 Semakin tinggi PBV, semakin berhasil perusahaan dalam menciptakan nilai atau kemakmuran bagi
pemegang saham dengan kata lain, semakin baik kinerjakeuangan suatu perusahaan semakin tinggi pula nilai
perusahaannya

Namun, data memperlihatkan sejumlah perusahaan dalam BEI ini justru menunjukkan PBV < 1, sebuah indikasi
bahwa nilai pasar saham lebih rendah dari nilai bukunya. Artinya, perusahan- perusahaan tersebut dinilai
undervalued oleh pasar, baik karena persepsi resiko tinggi, pertumbuhan yang diragukan, maupun sentiment
pasar yang negatif.
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Gambar 1. Jumlah Price to Book Value <1 pada Indeks Kompas100 Periode 2019-2023

Gambar 1. menunjukkan fluktuasi jumlah perusahaan dengan PBV < 1. Pada 2019 terdapat 21 perusahaan,
konstan diangka 21 di tahun 2020. Namun angka ini menurun pada 2021 menjadi 20, lalu melonjak 25 pada 2022,
hingga mencapai puncaknya di 2023 dengan 42 perusahaan. Tren ini mencerminkan kondisi pasar yang
belum stabil serta faktor makroekonomi yang mempengaruhi kinerja perusahaan, inflasi global, kenaikan suku
bunga dan kenaikan harga
bahan baku. Rata-rata PBV

Gambar 2. Rata- rata Price to Book Value selama tahun penelitian pada Indeks Kompas100 Periode 2019-2023
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Rata-rata PBV mengalami dinamika menarik. Tahun 2019 berada di angka 1,63, meningkat menjadi 2,06 di tahun
2020, meningkat ke 2,06 dan pada 2021 2,13 pada 2021 melonjak tajam ke angka 2,97 dan 2022. Pada 2023,
PBV menurun ke angka 2,57. Penurunan ini dikaitkan dengan mulai pulihnya perekonomian setelah pandemi
serta berbagai kebijakan pemerintah yang bertujuan untuk mendorong daya beli masyarakat dan meningkatkan
nilai domestik

Fenomena tersebut semakin menantang dengan persaingan yang ketat pergeseran preferensi konsumen yanglebih
selektif dalam pengeluaran. Jika situasi ini ini terus menerus berlanjut, perusahaan food and beverage harus
beradaptasi dengan strategi efisiensi biaya, inovasi produk, serta memperkuat daya saing agar tetap bertahan dan
berkembang di pasar yang semakin dinamis.

Menurut (Fahmi, 2018;121) Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya, yang
juga digunakan untuk menunjukkan posisi keuangan atau kekayaan suatu perusahaan. Likuiditas sendiri terdiri
dari beberapa indikator yaitu Cash Ratio, Quick Ratio,dan Current Ratio. Likuiditas disini diukur menggunakan
Rasio lancar atau current ratio. Menurut (Kasmir, 2018;134) rasio lancar atau Current Ratio merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera
jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Artinya, Jika current ratio terlalu rendah, perusahaan mungkin
mengalami kesulitan dalam melunasi utang jangka pendeknya. Sebaliknya, jika terlalu tinggi, bisa
mengindikasikan bahwa aset lancar tidak dimanfaatkan secara efisien untuk pengembangan bisnis.

Menurut (Kasmir, 2019;112) rasio leverage merupakan rasio yang menggambarkan sejauh mana aktiva
perusahaan yang berasal dari utang. Artinya, Leverage menunjukkan seberapa besar perusahaan menggunakan
utang untuk membiayai operasionalnya. Ukuran leverage yang sering digunakan diantaranya Debt Ratio, Debt to
Equity Ratio, Long-term Debt to Equity Ratio, Time interest earned ratio, dan Cash Coverage Ratio. Dalam
penelitian ini leverage di ukur dengan Debt to Equity Ratio. Menurut (Machfiroh, dkk, 2020;24) Debt to Equity
Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menentukan besarnya modal yang dimiliki untuk dijadikan
atas pinjaman yang dilakukan. Pinjaman dalam hal ini yakni utang yang dilakukan perusahaan pada lembaga
atau organisasi lain dalam rangka untuk menambah modal perusahaan.

Rasio ini berguna untuk mengetahui seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai oleh utang. Semakin besar
rasio ini, semakin baik. Artinya, Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang membandingkan total utang
dengan modal perusahaan. Rasio ini digunakan untuk melihat seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai oleh
utang. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik.

Menurut (Sujai, 2022;4) Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Semakin tinggi
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba maka semakin besar return yang diharapkan oleh investor.
Artinya, profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan laba terkait dengan penjualan, total aset, dan
modal sendiri. Profitabilitas terdiri dari Return On Asset, Return On Equity dan Net Profit Margin. Untuk
penelitian ini, yang digunakan adalah Net Profit Margin Menurut Menurut (Diana, 2018;62) Net Profit Margin
(NPM) adalah untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba bersih dari penjualan. Rasio ini
menunjukan berapa besar persantase pendapatan bersih yang didapatkan perusahaan dari setiap penjualan.

Menurut (Widiastuti & Kartika, 2018;4) semakin lamanya umur listing perusahaan maka jangka waktu pelaporan
auditnya akan semakin cepat, demikian jika umur listing perusahaan tersebut masih baru maka jangka waktu
pelaporan auditnya akan semakin lama. Semakin panjang umur perusahaan akan memberikan pengungkapan
informasi keuangan yang lebih luas.Namun, berbagai studi terdahulu menunjukkan hasil yang beragam. Putri
Rizki, (2019) menemukan bahwa CR berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Muhammad &
Livia. (2022) menyatakan sebaliknya. Hasil serupa juga muncul pada DER, NPM, dan umur perusahaan di
mana hubungan yang ditemukan tidak selalu konsisten antar penelitian. Maka dari itu, penelitian ini dilakukan
untuk menguji kembali pengaruh CR, DER, NPM, dan UMUR PERUSAHAAN terhadap nilai perusahaan
(PBV) pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2019—
2023. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan perspektif baru.

DOI: https://doi.org/ 10.31004/riggs.v4i4.4330
Lisensi: Creative Commons Attribution 4.0 International (CC BY 4.0)

10178




Lilik Handayani?, Siti Patimah?, Louise Sabrina Putri Salsabeilla®, Susan Fatmawati*, Gabriella Agnes Kurnia
Tjahjono®, Haripin®
Journal of Artificial Intelligence and Digital Business (RIGGS) Volume 4 Nomor 4, 2026
2. Metode Penelitian

Objek penelitian ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2019-2023. Teknik pengumpulan data yang digunakan untuk melaksanakan penelitian ini
menggunakan dua metode yaitu Studi Dokumentasi dan Library Research. Jenis data yang di dalam penelitian ini
adalah data kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 yang terdiri dari 108 perusahaan. dan teknik penelitian
menggunakan purposive sampling yang mendapatkan Penentuan sampel menggunakan metode purposive
sampling dengan total sampel sebanyak 85 sampel dari 17 perusahaan terpilih.Variabel yang diuji dalam penelitian
ini adalah Likuiditas (Current Ratio), Leverage (Debt to Equity Ratio), Profitabilitas (Net Profit margin) dan Umur
Perusahaan. Adapun tahapan dalam melakukan analisis data penelitian ini antara lain, Statistik deskriptif, Uji
asumsi klasik, Uji Regresi linear berganda, Uji r> Uji R? Uji t, dan Uji F. Alat uji dalam melakukan penelitian ini
yaitu menggunakan SPSS

3. Hasil Dan Pembahasan

3.1 Analisis Statistik Deskriptif
Tabel 1 Analisis Deskriptif

Variabel N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
CR 60 0.1 4.8 1.7117 1.02642
DER 60 -1.77 2.46 1.0162 0.62517
NPM 60 -0.15 0.16 0.0275 0.04729

UMUR 60 6 112 37.9333 18.32463
PBV 60 -0.05 1.51 0.7058 0.28245

Berdasarkan hasil analisis deskriptif yang terdapat pada tabel 3.1, jumlah data (N) yang digunakan untuk
menganalisis Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (Xz), Net Profit Margin (Xs), Umur Perusahaan (X4), dan
Price to Book Value (Y) adalah sebanyak 60. Nilai maksimum mewakili nilai terbesar dalam suatu data,
sedangkan nilai minimum mewakili nilai terkecil. Nilai rata-rata menggambarkan kisaran nilai dari total masing-
masing variabel yang dibagi dengan jumlah sampel. Standar deviasi menunjukkan seberapa jauh data bervariasi
dari nilai rata-rata dalam penelitian ini. Berikut adalah hasil analisis statistik deskriptif untuk masing-masing
variabel :

1. Current Ratio (X1
CR mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek. Nilai minimum sebesar
0,10 (Bakrie Sumatera Plantations Thk,2023) masih tergolong aman. Nilai maksimum 4,80 (PT Wilmar
Cahaya IndonesiaTbk, 2019) menunjukkan kelebihan likuiditas. Rata-rata 1,7117 lebih tinggi dari
standar deviasi 1,02642, mengindikasikan data homogen.

2. Debt to Equity Ratio (X>)
DER menunjukkan struktur pendanaan perusahaan. Nilai minimum -1,77 (PT Bakrie Sumatera
Plantations Thk, 2023) mencerminkan penggunaan modal sendiri yang dominan. Nilai maksimum 2,46
(PT Tunas Baru Lampung Thk, 2022) menunjukkan ketergantungan tinggi pada utang. Rata-rata 1.0162
lebih tinggi dari standar deviasi 0,62517 , menandakan data homogen.

3. Net Profit Margin (Xs)
NPM mengukur laba bersih dari penjualan yang dilakukan perusahaan. Nilai minimum -0,15 (PT Dua
Putra UtamaMakmur Tbk, 2023) menunjukkan efisiensi rendah, sedangkan maksimum 0,16 (PT
Sampoerna AgroTbk, 2023) menunjukkan efisiensi tinggi. Rata-rata 0,0275 lebih kecil dari standar
deviasi 0,04729, menunjukkan data heterogen.

4. Umur Perusahaann (Xs)
Umur perusahaan diukur dari selisih antara tahun berdiri dan tahun berjalan, menunjukkan berapa lama
perusahaan telah beroperasi. Nilai minimum 6,00 (PT Morenzo Abadi Perkasa Tbk, 2019), sementara
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maksimum 112,00 ( PT Bakrie Sumatera Plantations Thk, 2023) . Rata-rata 37,9333 lebih besar dari
standar deviasi 18,32463, berarti data homogen.
5. Price to Book Value (Y)

PBV menunjukkan penilaian pasar terhadap nilai buku perusahaan. Minimum -0,05 (PT Bakrie Sumatera
Plantations Tbk, 2023), sementara maksimum 1,51 (PT Astra Agro Lestari Tbk, 2019). Rata-rata 0,7058
lebih besar dari standar deviasi 0.28245, mengindikasikan data homogen.

3.2 Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Tabel 2 Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 60
Mean (Residual) 0
Std. Deviation 0.25520892
Most Extreme Differences - Absolute 0.056
Most Extreme Differences - Positive 0.056
Most Extreme Differences - Negative -0.052
Test Statistic 0.056
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.2
Monte Carlo Sig. (2-tailed) 0.922
99% CI Lower Bound 0.915
99% CI Upper Bound 0.929

a. Test distribution is Normal

b. Calculated from data

c. Lilliefors Significance Correction

d. This is a lower bound of the true significance

e. lilliefor's method based on 10000 Monte Carlo
samples with strting seed 2000000

Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel 3.2 yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa nilai asymp.Sig (2-
tailed) sebesar 0,200 yang lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data penelitian ini
berdistribusi normal.

Normal O-Q Flot of Unstandardized Reslidual

Expacied Nomd

Observed Value

Gambar 3. Plot Normalitas Residual
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Berdasarkan Gambar 3. semua titik residual terlihat mengikuti garis lurus. Artinya, data residual
menyebar secara normal, sehingga model regresi memenuhi syarat normalitas.

3.3 Uji Multikolineritas

Tabel 3. Uji Multikolinearitas

Model | Variabel | Tolerance VIF
1 CR 0.899 1.112
1 DER 0.796 1.256
1 NPM 0.912 1.096
1 UMUR 0.802 1.246

Berdasarkan Tabel 3, seluruh variabel independen memiliki nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 5. Nilai tolerance
untuk Current Ratio (X1) adalah 0,899, Debt to Equity Ratio (X2) sebesar 0,796, Net Profit Margin (X3) sebesar
0,912, dan Umur (X4) sebesar 0,802. Sementara itu, nilai VIF untuk Current Ratio adalah 1,112, Debt to Equity
Ratio sebesar 1,256, Net Profit Margin sebesar 1,096, dan Umur sebesar 1,246.sehingga tidak terdapat
multikolinearitas. Artinya, tidak ada hubungan kuat antar variabel bebas yang dapat mengganggu hasil regresi.
Dengan demikian, model telah memenuhi asumsi klasik multikolinearitas.

3.4 Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas

Std.
Model Variabel B Error Beta t Sig.
1 (Constant) 0.267 0.087 3.072 0.003
1 CR 0.005 0.022 0.031 0.224 0.824
1 DER -0.022 0.039 -0.083 -0.56 0.578
1 NPM -0.374 0.476 -0.109 -0.786 0.435
1 UMUR -0.001 0.001 -0.142 -0.961 0.341

Berdasarkan Tabel 4, hasil uji Glejser menunjukkan bahwa semua variabel independen memiliki nilai signifikansi
> 0,05 Current Ratio (X1) : 0,842, Debt to Equity Ratio (X>) : 0,578, Net Profit Margin (Xs) : 0,435; Umur (Xa)
: 0,341), sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Artinya, model telah memenuhi
asumsi homoskedastisitas dan layak digunakan untuk analisis regresi.

3.5 Uji Autokorelasi

Tabel 5 Uji Autokorelasi

Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Model R R Square Square Estimate Watson
1 0.702 0.494 0.404 0.26433 1.875
Keterangan

a. Predictors  (Constant), UMUR, CR, NPM, DER

b. Dependent Variable PBV
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Berdasarkan Tabel 5, nilai Durbin-Watson sebesar 1,875 berada di antara dL (1,4443) dan dU (1,7274), sehingga
masuk wilayah ragu-ragu terhadap autokorelasi positif. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala
autokotelasi sehingga model memenuhi asumsi autokorelasi dan layak digunakan untuk analisis lebih lanjut.

3.6 Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 6 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

. . Std.
Model Variabel Unstandardized | Coefficients Coefficients |t Sig.
B Std. Error
Beta
1 | (Constant) 0.368 0.139 2.642 0.011
1|CR 0.099 0.035 0.361 2.811 0.007
1| DER 0.107 0.062 0.237 1.736 0.088
1| NPM 1.056 0.762 0.177 1.386 0.171
1| UMUR 0.001 0.002 0.051 0.378 0.707

a. Dependent Variable PBV

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda maka diperoleh model regresi sebagai berikut :

V'=a+ X1 — BaX2 + B3Xs + BaXat e
PBV =0,368 + 0,099CR + 0,107DER - 1,056 NPM +0,001lUMUR + 0

Keterangan :

PBV =Priceto Book Value (Y) CR
= Current Ratio ( X1)

DER = Debt to Equity Ratio (X2)
NPM = Net Profit Margin (Xs)
UMUR = Umur Perusahaan (Xa)
e = Std. Error (Constant)

a. Konstanta sebesar 0,368 menunjukkan bahwa jika semua variabel independen (CR, DER, NPM, dan Umur
bernilai nol, maka nilai PBV tetap sebesar 0.368

b. Current Ratio (CR) memiliki koefisien 0,009 dengan signifikansi 0,007. Artinya, setiap kenaikan CR sebesar
1 poin hanya meningkatkan PBV sebesar 0,009, dan pengaruh ini signifikan secara statistik. Dengan asumsi
variabel DER, NPM, dan UMUR bernilai nol atau tetap.

c. Debt to Equity Ratio (DER) memiliki koefisien 0,107 dan signifikansi 0,088. Ini menunjukkan bahwa
setiap kenaikan DER sebesar 1 poin meningkatkan PBV sebesar 0,107, pengaruhnya signifikan.
Dengan asumsi variabel CR, NPM, dan UMUR bernilai nol atau tetap.

d. Net Profit Margin (NPM) memiliki koefisien 1,056 dan signifikansi 0,171. Artinya, setiap kenaikan
NPM sebesar 1 poin justru menurunkan PBV sebesar 1,056, dengan pengaruh yang signifikan secara
statistik. Dengan asumsi variabel CR, DER, dan UMUR bernilai nol atau tetap.

e. Umur Perusahaan memiliki koefisien 0,001 dan signifikansi 0,707. Ini menunjukkan bahwa setiap
kenaikan UMUR sebesar 1 poin meningkatkan PBV sebesar 0,001, dan pengaruhnya signifikan secara
statistik. Dengan asumsi variable CR, DER, dan NPM bernilai nol atau tetap.
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3.7 Uji Koefisien Korelasi (r?)
Tabel 7 Hasil Uji Koefisien korelasi

CR DER NPM UMUR PBV

Pearson

CR Correlation 1 -0.282 0.183 0.178 0.336
Sig. (2-tailed) 0.029 0.162 0.174 0.009
N 60 60 60 60 60
Pearson

DER Correlation -0.282 1 -0.163 -0.396 0.086
Sig. (2-tailed) 0.029 0.212 0.002 0.514
N 60 60 60 60 60
Pearson

NPM Correlation 0.183 -0.163 1 0.26 0.217
Sig. (2-tailed) 0.162 0.212 0.045 0.095
N 60 60 60 60 60
Pearson

UMUR Correlation 0.178 -0.396 0.26 1 0.068
Sig. (2-tailed) 0.174 0.002 0.045 0.607
N 60 60 60 60 60
Pearson

PBV Correlation 0.336 0.086 0.217 0.068 1
Sig. (2-tailed) 0.009 0.514 0.095 0.607
N 60 60 60 60 60

Dari hasil Tabel 7 diperoleh informasi sebagai berikut :

1. Current Ratio (Xi) memiliki koefisien korelasi 0,336 dengan signifikansi 0,009, menunjukkan
hubungan positif yang cukup kuat dan signifikan terhadap Price to Book Value (PBV).

2. Debt to Equity Ratio (Xz) menunjukkan koefisien korelasi 0,086 dengan signifikansi 0,514,
menandakan hubungan positif yang sangat lemah dan tidak signifikan dengan PBV.

3. Net Profit Margin (X3) memiliki koefisien korelasi 0,217 dan signifikansi 0,095, mengindikasikan
hubungan positif yang cukup lemah dan tidak signifikan terhadap PBV.

4. Umur Perusahaan (X.) menunjukkan koefisien korelasi 0,068 dengan signifikansi 0,607, menandakan
hubungan positif yang sangat lemah dan tidak signifikan terhadap PBV.

3.8 Analisis Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 8 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Model R R Square Square Estimate Watson
1 0.702 0.494 0.404 0.26433 1.875
Keterangan

a. Predictors ~ (Constant), UMUR, CR, NPM, DER
b. Dependent Variable PBV

R Square sebesar 0,494 menunjukkan bahwa 49,4% variasi nilai PBV dapat dijelaskan oleh variabel-variabel
CR, DER,NPM, dan UMUR. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,404 memberikan gambaran bahwa setelah
disesuaikan dengan jumlah variabel dalam model, kontribusi keempat variabel independen tersebut terhadap
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PBYV adalah sebesar 49,4%, sementara sisanya 50,6% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan
dalam model regresi ini.

3.9 Uji Hipotesis
Uji t Parsial
Tabel 9 Uji t Parsial

. .. Std.
Model Variabel Unstandardized | Coefficients Coefficients |t Sig.
B Std. Error
Beta
1 | (Constant) 0.368 0.139 2.642 0.011
1|CR 0.099 0.035 0.361 2.811 0.007
1| DER 0.107 0.062 0.237 1.736 0.088
1| NPM 1.056 0.762 0.177 1.386 0.171
1| UMUR 0.001 0.002 0.051 0.378 0.707

a. Dependent Variable PBV

Pengaruh Current Ratio terhadap Price to Book Value

Hasil analisis hipotesis menggunakan uji t parsial menunjukkan bahwa nilai thiwung Sebesar -0,544 < tine 2,042
dan nilai signifikansi sebesar 0,590 > 0,05. Koefisien regresi juga bernilai 0,000, namun arah hubungannya
negatif berdasarkan nilai Beta sebesar -0,059. Dengan demikian, Ho diterima dan H: ditolak. Maka, dapat
disimpulkan bahwa variabel Current Ratio (CR) secara parsial tidak berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap Price to Book Value (PBV) pada perusahaan yang termasuk dalam indeks Kompas100 periode 2019—
2023. Oleh karena itu, hipotesis pertama (Hi) ditolak.

Menurut Fitriana (2024:27), “Current Ratio adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
melunasi utang jangka pendek menggunakan aset lancar seperti kas, persediaan, dan piutang.” Artinya, CR
menunjukkan seberapa cepat dan lancar perusahaan bisa membayar kewajiban jangka pendeknya. Namun, dalam
penelitian ini, CR terbukti tidak berpengaruh terhadap PBV. Artinya, seberapa besar kemampuan perusahaan
untuk membayar utang jangka pendeknya tidak terlalu dipedulikan oleh investor dalam menilai harga saham
dibanding nilai buku perusahaan. Investor biasanya lebih tertarik pada potensi keuntungan dan pertumbuhan
jangka panjang dibandingkan sekadar kemampuan melunasi utang jangka pendek.

Hasil ini sejalan dengan penelitian oleh (Lumentur & Mangantar , 2019) yang menyatakan bahwa Current Ratio
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil ini berbeda dengan penelitian (Latifah &
Murningsih 2017) yang menyatakan bahwa CR berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Maka dari itu,
penelitian ini memiliki keterbatasan karena tidak seluruhnya sejalan dengan penelitian sebelumnya.

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price to Book Value

Hasil analisis hipotesis menggunakan uji t parsial diperoleh nilai thiwng Sebesar 1,836 < twner 2,042 dan nilai
signifikansi sebesar 0,076 > 0,05, serta koefisien regresi sebesar 0,000 dengan arah hubungan positif berdasarkan
nilai Beta sebesar 0,196. Artinya, Ho diterima dan H. ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
variabel Debt to Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Price
to Book Value (PBV) pada perusahaan yang termasuk dalam indeks Kompas100 periode 2019-2023. Maka dari
itu, hipotesis kedua (Hz) ditolak.

Menurut Jirwanto et al. (2024:28), “Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur perbandingan
antara total utang dengan modal sendiri. Rasio ini berguna untuk mengetahui seberapa besar aset perusahaan yang
dibiayai oleh utang. Semakin besar rasio ini, semakin baik.” Namun, dalam kenyataannya, hasil ini menunjukkan
bahwa DER tidak punya pengaruh signifikan terhadap PBV. Salah satu penyebabnya bisa jadi karena investor
saat ini tidak hanya melihat besarnya utang atau struktur modal, tetapi lebih menekankan pada bagaimana
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perusahaan memanfaatkan modal tersebut secara efisien. DER hanya memberi gambaran umum soal tingkat
leverage, tetapi tidak menjelaskan apakah penggunaan utang tersebut berhasil meningkatkan profit atau tidak.
Jika utang besar tapi digunakan tidak produktif, maka nilainya justru diabaikan oleh pasar.

Temuan ini tidak sejalan dengan penelitian (Lumentur & Mangantar, 2017) yang menyatakan bahwa DER
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV di indeks Kompas100. Juga berbeda dengan penelitian
(Oktaryani etal. 2021) yang menemukan DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PBV pada indeks yang
sama. Perbedaan hasil ini dapat terjadi karena adanya perbedaan kondisi industri, manajemen risiko, dan
dinamika pasar modal antar tahun dan sektor industri yang diteliti.

Pengaruh Return On Asset terhadap Price to Book Value

Hasil analisis hipotesis menggunakan uji t parsial menunjukkan bahwa nilai thiwng Sebesar -6,897 lebih kecil dari
traner 2,042, dan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Koefisien regresi menunjukkan nilai
sebesar 0,000, dengan arah hubungan negatif berdasarkan nilai Beta sebesar -0,653. Artinya, Ho ditolak dan Hs
juga ditolak. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel Return on Assets (ROA) secara parsial berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) pada perusahaan yang termasuk dalam indeks Kompas100
periode 2019-2023. Maka dari itu, hipotesis ketiga (Hs) ditolak.

Menurut Mapata et al. (2024:125), ROA adalah sebuah pengukuran yang memberikan tahu seberapa efektif
perusahaan menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba bersih. Dalam teori, semakin tingg ROA
seharusnya menunjukkan kinerja yang baik dan bisa menarik minat investor, sehingga berdampak pada
peningkatan PBV. Namun dalam hasil penelitian ini, ROA justru berpengaruh negatif terhadap PBV. Hal ini
dapat terjadi karena perusahaan-perusahaan dalam indeks Kompas100 umumnya merupakan perusahaan besar
(blue chip) yang sudah stabil dan tidak lagi agresif bertumbuh. Meskipun laba mereka tinggi, pasar bisa saja
menilai bahwa potensi pertumbuhan di masa depan terbatas, sehingga nilai pasar atau PBV tidak ikut meningkat.

Hasil ini tidak sejalan dengan penelitian dari (Latifah & Murningsih, 2017) yang menemukan bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV, dan juga berbeda dengan (Nirmalasari et al. 2020) yang
menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. Oleh karena itu, penelitian ini memberikan
sudut pandang baru bahwa ROA yang tinggi tidak selalu meningkatkan persepsi pasar, khususnya di perusahaan
besar yang sudah stabil dan tidak lagi dianggap sebagai perusahaan dengan potensi pertumbuhan tinggi.

Pengaruh VAIC™ terhadap Price to Book Value

Hasil analisis hipotesis menggunakan uji t parsial menunjukkan bahwa nilai thiung Sebesar 6,504 > tianel 2,042,
dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Nilai koefisien regresi sebesar 0,022 dan nilai Beta sebesar 0,568
menunjukkan bahwa hubungan antara VAIC™ dan Price to Book Value (PBV) bersifat positif dan signifikan.
Artinya, Ho ditolak dan Ha. diterima. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa VAIC™ secara parsial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV pada perusahaan yang termasuk dalam indeks Kompas100
periode 2019-2023. Maka dari itu, hipotesis keempat (H4) diterima.

Menurut Ulum (2017:43), Value Added Intellectual Capital (VAIC™) merupakan instrumen yang digunakan
untuk mengukur Kinerja modal intelektual perusahaan, yang mencakup efisiensi dari tiga komponen utama:
Capital Employed Efficiency (CEE), Human Capital Efficiency (HCE), dan Structural Capital Efficiency (SCE).
Semakin tinggi nilai VAIC™, semakin besar nilai tambah yang diciptakan oleh perusahaan dari aset tidak
berwujudnya.

Hasil ini menunjukkan bahwa investor memberi nilai lebih tinggi pada perusahaan yang mampu mengelola
sumber daya intelektualnya dengan baik. Dengan demikian, VAIC™ terbukti menjadi salah satu faktor penting
yang dipertimbangkan investor dalam menilai nilai perusahaan, karena mampu mencerminkan efektivitas,
inovasi, dan potensi pertumbuhan jangka panjang yang tidak tergambar dalam laporan keuangan konvensional.

Temuan ini sejalan dengan penelitian (Halim, 2021) yang menyatakan bahwa VAIC™ berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada indeks Kompas100. Namun, hasil ini tidak sejalan dengan penelitian
(Nurmalasari et al. 2020) yang menemukan bahwa VAIC™ tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Perbedaan hasil ini dapat disebabkan oleh perubahan pendekatan investor terhadap intangible asset
dan meningkatnya peran modal intelektual sebagai penentu nilai pasar, terutama pada era informasi dan
digitalisasi saat ini.
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Uji F Simultan

Tabel 10. Uji F Simultan

Model sumof | | Mean | | g
Squares Square
Regression 3472.8 4| 868.2 | 25.989 0
Residual 1002.205 | 30 | 33.407
Total 4475.005 | 34
a. Dependent Variable:
PBV

b. Predictors: (Constant), VAIC, CR, ROA, DER

Berdasarkan hasil uji F pada Tabel 3.11, diketahui bahwa variabel Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Return on Assets (ROA), dan Value Added Intellectual Capital (VAIC™) secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap Price to Book Value (PBV). Hal ini dapat dilihat dari nilai Friwng Sebesar 12,859, yang lebih
besar dari Funel Sebesar 2,641, serta nilai signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05.
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa secara bersama-sama CR, DER, ROA, dan VAIC™ memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap PBV pada perusahaan yang termasuk dalam indeks Kompas100 periode
2019-2023. Maka dari itu, hipotesis kelima (Hs) diterima.

Pengaruh signifikan secara simultan ini menunjukkan bahwa keempat variabel tersebut saling melengkapi dalam
menjelaskan perubahan nilai perusahaan. Current Ratio mencerminkan likuiditas perusahaan atau kemampuan
memenuhi kewajiban jangka pendek. Debt to Equity Ratio menunjukkan struktur pendanaan dan sejauh mana
perusahaan mengandalkan utang dalam menjalankan aktivitasnya. Return on Assets mencerminkan seberapa
efisien perusahaan dalam menghasilkan laba dari penggunaan asetnya, sedangkan VAIC™ mewakili kinerja
modal intelektual perusahaan yang menjadi semakin relevan di era ekonomi digital. Dengan kata lain, hasil ini
menunjukkan bahwa investor tidak hanya mempertimbangkan satu aspek keuangan saja, melainkan melihat
secara menyeluruh aspek likuiditas, leverage, efisiensi profitabilitas, dan kualitas pengelolaan aset tak berwujud
dalam menilai nilai perusahaan di pasar.

5. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks Kompas100 periode 2019-2023,
Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan dan memiliki hubungan negatif terhadap Price to Book Value
(PBV), yang mengindikasikan bahwa tingkat likuiditas yang terlalu tinggi mencerminkan inefisiensi dalam
pengelolaan aset lancar sehingga hipotesis H1 ditolak. Debt to Equity Ratio (DER) juga tidak berpengaruh
signifikan terhadap PBV, menunjukkan bahwa penggunaan utang belum dimanfaatkan secara optimal untuk
meningkatkan nilai perusahaan, sehingga H2 ditolak. Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan namun
bersifat negatif terhadap PBV, yang menandakan adanya inefisiensi dalam pemanfaatan aset untuk menghasilkan
laba dan berdampak pada menurunnya kepercayaan investor, sehingga H3 ditolak. Sementara itu, Value Added
Intellectual Capital (VAIC™) berpengaruh signifikan dan positif terhadap PBV, yang menunjukkan bahwa
perusahaan dengan pengelolaan modal intelektual yang efektif cenderung memiliki nilai perusahaan yang lebih
tinggi, sehingga H4 diterima. Secara simultan, CR, DER, ROA, dan VAIC™ berpengaruh signifikan terhadap
PBV, yang berarti bahwa pengelolaan likuiditas, struktur modal, efisiensi aset, dan modal intelektual secara
bersama-sama berperan dalam menentukan nilai perusahaan, sehingga H5 diterima.
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