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Peer Review Process

Semua artikel dalam jurnal ini melalui proses blind review oleh peer review yang berkompeten pada
bidangnya

Publication Frequency

Jurnal ini dipublikasikan 2 (dua) kali dalam setahun setiap bulan Maret dan September

Open Access Policy

This journal provides immediate open access to its content on the principle that making research
freely available to the public supports a greater global exchange of knowledge.

Archiving

This journal utilizes the LOCKSS system to create a distributed archiving system among participating
libraries and permits those libraries to create permanent archives of the journal for purposes of
preservation and restoration. More...

Publication Ethic

Publication Ethics and Publication Malpractice Statement

This statement clarifies ethical behavior of all parties involved in the act of publishing an article
in this journal, including the authors, the editors, the peer-reviewers and the publisher Faculty
Economics and Business Universitas Tarumanagara.

This statement is based on COPE’s Best Practice Guidelines for Journal Editors.

Ethical Guideline for Journal Publication

The publication of an article in a peer-reviewed is an essential building block in the development of
a coherent and respected network of knowledge. It is a direct reflection of the quality of the work
of the authors and the institutions that support them. Peer-reviewed articles support and embody
the scientific method. It is therefore important to agree upon standards of expected ethical
behavior for all parties involved in the act of publishing: the authors, the journal editors, the peer
reviewers, the publisher and the society.

Faculty of Economics and Business, Tarumanagara University as publisher of this Journal takes its
duties of guardianship over all stages of publishing extremely seriously and we recognize our ethical
and other responsibilities. We are committed to ensuring that advertising, reprint or other


http://www.lockss.org/
http://publicationethics.org/files/u2/New_Code.pdf

commercial revenue has no impact or influence on editorial decisions. In addition, Faculty of
Economics and Business, Tarumanagara University and Editorial Board of journal will assist in
communications with other journals and/or publishers where this is useful and necessary.

Publication decisions

The journal is responsible for deciding which of the articles submitted to the journal should be
published. The decision is based on the recommendation of the journal's editorial board members
and reviewers. The journal abides by legal requirements as shall then be in force regarding libel,
copyright infringement and plagiarism. The editor confers with the editorial team and reviewers in
making this decision.

Non-Discrimination

The editors and reviewers evaluate manuscripts for intellectual content without regard to race,
gender, sexual orientation, religious belief, ethnic origin, citizenship, or political philosophy of the
authors.

Confidentiality

The editor, reviewers, and editorial staff must not disclose any information about a submitted
manuscript to anyone other than the corresponding author, reviewers, potential reviewers,
editorial team, and the publisher, as appropriate.

Disclosure and conflicts of interest

Unpublished materials disclosed in a submitted manuscript must not be used by any of the editorial
board members and reviewers in their own research.

Duties of Reviewers
Contribution to Editorial Decisions

The journal uses double-blind review process. The reviewers advise the editor-in-chief in making
the editorial decision. The editor-in-chief communicates with authors, as required, and helps them
in improving quality of their research paper.

Promptness

The journal editors are committed to provide timely review to the authors. If a reviewer does not
submit his/her report in a timely manner, the paper is immediately sent to another qualified
reviewer.

Confidentiality

Manuscript content is treated with at most confidentiality. The journal uses double blind process.
Except for the editor-in-chief, the editors and reviewers cannot discuss paper with any other
person, including the authors.

Standards of Objectivity

The editors and reviewers are required to evaluate papers based on the content. The review
comment must be respectful of authors. The reviewers are required to justify their decision and
recommendation.



Acknowledgement of Sources

Reviewers should identify relevant published work that has not been cited by the authors. Any
statement that an observation, derivation, or argument had been previously reported should be
accompanied by the relevant citation. A reviewer should also call to the editor's attention any
substantial similarity or overlap between the manuscript under consideration and any other
published paper of which they have personal knowledge.

Disclosure and Conflict of Interest

Privileged information or ideas obtained through peer review must be kept confidential and not
used for personal advantage. Reviewers should not consider manuscripts in which they have
conflicts of interest resulting from competitive, collaborative, or other relationships or connections
with any of the authors, companies, or institutions connected to the papers.

Duties of Authors
Reporting standards

Authors should present an accurate account of the work performed as well as an objective
discussion of its significance. Underlying data should be represented accurately in the paper. A
paper should contain sufficient detail and references to permit others to replicate the work
wherever possible. Fraudulent or knowingly inaccurate statements constitute unethical behavior
and are unacceptable.

Data Access and Retention

Authors may be asked to provide the raw data in connection with a paper for editorial review. They
should be prepared to provide such data within reasonable time.

Originality and Plagiarism

The authors should ensure that they have written entirely original works, and if the authors have
used the work and/or words of others that this has been appropriately cited or quoted. Papers
found with such problems are automatically rejected and authors are so advised.

Multiple, Redundant or Concurrent Publication

When a paper is submitted for possible publication, the submitting author makes a written
statement that the paper has not been published not it is currently under publication with any
other journal. Simultaneous submission is considered unethical and is therefore unacceptable.

Acknowledgement of Sources

Proper acknowledgment of the work of others is required. Authors must cite publications that have
led to the authors’ current research.

Authorship of the Paper

Authorship should be limited to those who have made a significant contribution to the research
reported in the manuscript. The corresponding author has a responsibility to keep co-authors
posted with the review process. If accepted, all authors are required to give a signed statement that
the research work is their original research work.



Hazards and Human or Animal Subjects

If the work involves chemicals, procedures or equipment that have any unusual hazards inherent in
their use, the author must clearly identify these in the manuscript.

Disclosure and Conflicts of Interest

All authors should disclose in their manuscript any financial or other substantive conflict of interest
that might be construed to influence the results or interpretation of their manuscript. All sources of
financial support for the project should be disclosed.

Fundamental errors in published works

When an author discovers a significant error or inaccuracy in his/her own published work, it is the
author’s obligation to promptly notify the journal editor or publisher and cooperate with the editor
to retract or correct the paper.

Policy of Screening for Plagiarism

All manuscripts must be free from plagiarism content. All authors are suggested to use plagiarism
detection software to do the similarity checking. Editors check the plagiarism detection of articles in
this journal by using a Turnitin software.

Copyright Notice

Authors who publish with this journal agree to the following terms:

Authors retain copyright and grant the journal right of first publication with the work
simultaneously licensed under a Creative Commons Attribution License that allows others to share
the work with an acknowledgement of the work's authorship and initial publication in this journal.

Authors are able to enter into separate, additional contractual arrangements for the non-exclusive
distribution of the journal's published version of the work (e.g., post it to an institutional repository
or publish it in a book), with an acknowledgement of its initial publication in this journal.

Authors are permitted and encouraged to post their work online (e.g., in institutional repositories

or on their website) prior to and during the submission process, as it can lead to productive
exchanges, as well as earlier and greater citation of published work (See The Effect of Open Access).

Privacy Statement
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Nama dan alamat email yang digunakan dalam Jurnal Kontemporer Akuntansi hanya untuk jurnal
yang diterbitkan oleh Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Tarumanagara dan tidak boleh
digunakan oleh siapapun.
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Abstrak

Penelitian yang dilakukan bertujuan untuk menganalisis dan menemukan pengaruh profitabiliats, struktur modal,
likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di
Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
deskriptif kuantitaif dan verifikatif. Sampel penelitian adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia (BEI) sebanyak 25 perusahaan dengan 100 observasi. Pengujian data menggunakan analisis data
regresi data panel dengan Eviews. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Struktur modal (DER) dan ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.

Kata Kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Likuiditas, Ukuran Perusahaan & Nilai Perusahaan

Abstract

The research conducted aims to analyze and find the effect of profitability, capital structure, liquidity and company
size on firm value in Food and Beverage sub-sector companies on the Indonesia Stock Exchange for the period
2017-2020. The research method that was be used in this study is a quantitative descriptive method and
verification. The research samples were 25 companies in the food and beverage sub-sector on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) with 100 observations. Testing the data using panel data regression data analysis with Eviews. The
results of the research show that profitability (ROA) has a positive and significant effect on firm value. Capital
structure (DER) and firm size (SIZE) have a negative and significant effect on firm value. Meanwhile, liquidity (CR)
has no effect on company value in food and beverage sub-sector companies on the IDX for the 2017-2020 period.

Keywords: Profitability, Capital Structure, Liquidity, Company Size & Company Value

PENDAHULUAN
Latar Belakang

Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, kekayaan
pemegang saham dan perusahaan yang dipersentasikan oleh harga pasar dari sahamnya. Hal
tersebut merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan, dan manajemen asset. Nilai
suatu perusahaan sangatlah penting bagi para pemilik perusahaan karena hal tersebut merupakan
persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan kinerja perusahaan yang dikaitkan dengan harga
saham. Nilai perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukan cerminan dari ekuitas dan nilali
buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku dari total hutang dan nilai buku dari
total aset.

Jurnal Kontemporer Akuntansi Vol. 4, No. 1, Maret 2024


mailto:Ryan.127229101@stu.untar.ac.id
mailto:estralitat@fe.untar.ac.id
mailto:yustinaj@fe.untar.ac.id

Julian, Trisnawati dan Jap: Profitabilitas, Struktur Modal Dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2017 — 2020

Ada beberapa cara yang dapat digunakan untuk mengukur nilai perusahaan, salah satunya
dengan menggunakan Tobin’s Q. Rasio Tobin’s Q digunakan untuk melihat bagaimana reaksi
pasar atau penilaian pasar terhadap perusahaan dari berbagai aspek yang dilihat oleh pihak luar
termasuk investor. Menurut Smithers dan Wright (2008), Tobin’s Q memiliki keunggulan seperti
mencerminkan aset perusahaan secara keseluruhan, mencerminkan sentimen pasar, misalnya
analisis dilihat dari prospek perusahaan atau spekulasi, mencerminkan modal intelektual
perusahaan.

Dalam penelitian ini nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q dapat
dipengaruhi oleh struktur modal, likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Untuk
memaksimalkan nilai perusahaan maka pihak-pihak yang berkepentingan di dalam perusahaan
akan mengoptimalkan peran manajer dalam suatu perusahaan. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan prospek perusahaan dimasa mendatang akan diprediksi menguntungkan oleh
investor sehingga investor akan tertarik merespon sinyal positif yang diberikan, sehingga nilai
perusahaan meningkat (Kusumayanti, 2016). Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Adam, Taufik dan Hamarzonnanda (2018), Zuhroh (2019) yang menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah keputusan pendanaan yang tercermin
dalam struktur modal. Menurut Brigham dan Ehrhardt (2011) struktur modal adalah
perimbangan antara jumlah hutang dengan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Suatu
perusahaan dikatakan mempunyai struktur modal yang optimal jika kombinasi hutang dan
ekuitas (sumber eksternal) memaksimumkan harga saham perusahaan.

Apabila perusahaan lebih banyak menggunakan modal sendiri baik investor maupun
pemilik dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Hal ini akan mengindikasikan hutang yang
rendah sehingga cenderung akan memberikan insentif yang besar kepada pemiliknya yang pada
akhirnya akan mendorong tingginya pembayaran hasil investasi, di mana pada ujungnya akan
meningkatkan laba perusahaan dan nilai perusahaan dari naiknya harga saham. Sebaliknya
apabila perusahaan lebih banyak mendanai kegiatan operasionalnya dari modal asing maka ada
kewajiban yang harus dibayar oleh perusahaan beserta bunganya dan biasanya bersifat jangka
pendek atau dapat disebut juga sebagai likuditas.

Perusahaan dengan struktur modal yang tidak baik dan hutang yang sangat besar akan
memberikan beban yang berat kepada perusahaan sehingga perlu diusahakan suatu
keseimbangan yang optimal dalam menggunakan kedua sumber tersebut sehingga dapat
memaksimalkan laba perusahaan dan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Hera dan Pinem (2017), Oktaviani, Rosmaniar dan Hadi (2019) yang menyatakan
bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas, yaitu kemampuan
suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek nya sehingga dapat meningkatkan
nilai perusahaan karena nilai hutang yang sedikit namun nilai likuiditas yang tinggi juga
menunjukkan banyaknya dana perusahaan yang menganggur dan pada akhirnya mengurangi
kemampuan untuk mendapatkan laba perusahaan.

Menurut Kasmir (2014:129) rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan
kumpulan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Artinya
perusahaan mampu membayar hutang ketika ditagih atau utang yang sudah jatuh tempo.
Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya berarti memiliki perolehan
laba yang tinggi sehingga hal ini juga dapat meningkatkan nilai perusahaan dan menarik minat
investor untuk berinvestasi dan menanamkan modalnya. Sebaliknya jika perusahaan tidak
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya mencerminkan perolehan laba perusahaan
menurun. Hal ini juga akan mengakibatkan nilai perusahaan di mata investor dan peminjam
modal kurang baik sehingga mereka akan mempertimbangkan atau ragu-ragu dalam melakukan
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investasi dan meminjamkan modalnya kembali. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Lubis, Zuhroh (2019) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Faktor lainnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan.
Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam menentukan nilai
suatu perusahaan. Karena semakin besarnya ukuran perusahaan akan mempengaruhi mudahnya
perusahaan mendapat sumber pendanaan (Dewi, 2013). Ukuran perusahaan merupakan cerminan
total dari aset yang dimiliki suatu perusahan. Perusahaan besar biasanya dapat memilih
pendanaan dari berbagai bentuk hutang, termasuk penawaran spesial yang lebih menguntungkan
dibandingkan yang ditawarkan perusahaan kecil. Ukuran perusahaan yang lebih besar dapat
memperoleh laba lebih banyak sehingga menaikkan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati, Ahmad dan Abrar (2015), Armadi (2016), Rifali,
Arifati dan Magdalena (2015) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas dapat dikemukakan beberapa rumusan

masalah sebagai berikut:

1. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan sub sektor makanan dan
minuman di BEI?

2. Apakah terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan sub sektor makanan dan
minuman di BEI?

3. Apakah terdapat pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan sub sektor makanan dan
minuman di BEI?

KAJIAN PUSTAKA dan PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Nilai Perusahaan

Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BElI mengharapkan penjualan harga saham memiliki
potensi harga yang tinggi dan menarik keinginan para investor untuk menanamkan investasinya.
Hal ini disebabkan, semakin tinggi nilai perusahaan maka kemakmuran pemegang saham
semakin meningkat. Nilai perusahaan ini dapat mencerminkan kemakmuran para pemilik saham,
jika nilai perusahaan tinggi maka kemakmuran para pemilik saham juga tinggi (Gustian, 2017).
Pada prakteknya beberapa perusahaan tidak menginginkan harga saham yang tinggi karena
memiliki kekawatiran harga sahamya tidak laku dijual. Hal ini dapat dibuktikan bahwa setiap
perusahaan yang sudah terbuka dan terdaftar di BEI banyak melakukan stocksplit (memecah
saham). Hal ini disebabkan karena harga saham itu harus optimal, tidak terlalu rendah dan tidak
terlalu tinggi.

Nilai perusahaan memberikan pandangan kepada manajemen tentang persepsi investor mengenai
Kinerjanya di masa lalu dan prospek perusahaan di masa mendatang (Brigham & Ehrhardt,
2013). Brigham & Ehrhardt, 2013 menyatakan bahwa nilai perusahaan adalah nilai sekarang dari
fee cash flow di waktu mendatang pada tingkat diskonto sesuai rata-rata tertimbang biaya modal
(weighted average cost of capital/WACC). Free cash flow merupakan arus kas yang tersedia bagi
kreditur dan pemilik atau investor setelah memperhtungkan semua pengeluaran untuk investasi
dan pengelauaran operasional perusahaan serta aset lancar bersih.

Nilai pasar perusahaan atau yang lebih dikenal dengan nilai perusahaan adalah harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli jika perusahaan tersebut hendak dijual. Kenyataan yang ada
menunjukkan bahwa nilai kekayaan yang ditunjukkan pada neraca tidak memiliki hubungan
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dengan nilai pasar perusahaan. Hal ini dikarenakan perusahaan memiliki kekayaan yang tidak
dapat dilaporkan dalam neraca seperti reputasi, manajemen dan prospek yang cerah (Erlangga &
Suryandari, 2009).

Rasio-rasio keuangan yang digunakan oleh investor untuk mengetahui nilai pasar perusahaan.
Rasio ini dapat memberikan indikasi bagimanajemen mengenai penilaian investor terhadap
kinerja perusahaan di masa lalu dan prospeknya di masa mendatang. Terdapat beberapa rasio
dalam mengukur nilai pasar perusahaan, salah satunya adalah Tobin’s Q. Tobin’s Q ini dinilai
bisa memberikan informasi paling baik, karena rasio ini memasukkan semua unsur hutang dan
modal saham perusahaan, tidak hanya ekuitas perusahaan yang dimasukkan dan tidak hanya
saham biasa saja namun seluruh aset perusahaan. Memasukkan semua aset perusahaan berarti
perusahaan tidak hanya terfokus pada satu tipe investor saja seperti kreditur, karena sumber
pembiayaan operasional perusahaan bukan hanya dari ekuitasnya saja tetapi juga dari pinjaman
yang diberikan kreditur namun juga untuk investor dalam bentuk saham. Dapat dikatakan
semakin beasr nilai Tobin’s Q menunjukan bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan
yang baik. Kondisi demikian ini terjadi karena semakin besar nilai pasar aset perusahaan
dibandingkan dengan nilai buku aset perusahaan maka semakin besar kesediaan investor untuk
melakukan pengorbanan yang lebih untuk memiliki perusahaan tersebut.

Rasio Tobin’s Q lebih unggul daripada rasio nilai pasar terhadap nilai buku karena rasio ini lebih
fokus terhadap berapa nilai perusahaan saat ini secara relatif terhadap berapa biaya yang
dibutuhkan untuk menggantinya saat ini. Tobin’s q didalam penggunaannya, mengalami
perubahan. Perubahan Tobins’s Q versi Chung dan Pruitt (1994) telah digunakan secara konisten
karena disederhanakan di berbagai simulasi permainan. Perubahan dalam versi ini secara statistik
diperkirakan mendekati Tobin’s Q aslinya dan menghasilkan estimasi 99,5% dari formulasi
aslinya yang diterapkan oleh Linderberg & Ros (1981). Rumus formulasinya adalah:

(OS x P) + (D+1) - CA

Q=
TA

Dimana

OS = Saham beredar

P = Harga saham

D = Total hutang

I = Persediaan

CA = Aset lancar
TA = Total aset

Jika nilai Tobin’s Q > 1, berarti nilai pasar perusahaan tersebut lebih besar daripada aktiva
perusahaan yang tercatat. Karena itu, apsar akan menilai baik perusahaan yang memiliki nilai
Tobin’s Q yang tinggi. Sebaliknya, apabila nilai Tobins’s < 1, mengindikasikan bahwa biaya
ganti aktiva lebih besar daripada nilai pasar perusahaan sehingga pasar akan menilai kurang pada
perusahaan tersebut.

Profitabilitas

Menurut Brigham dan Houston (2011) kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam
kegiatan operasinya merupakan fokus utama dalam penilaian prestasi perusahaan (analisa
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fundamental perusahaan). Laba perusahaan selain merupakan indikator kemampuan perusahaan
memenuhi kewajiban bagi para penyandang dananya juga merupakan elemen dalam penciptaan
nilai perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan datang.

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dan mencari
keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan.
Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya
adalah penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Penggunaan rasio profitabilitas
dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di
laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa
periode operasi. Tujuannya adalah agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu
tertentu, baik penurunan atau kenaikan sekaligus mencari penyebab perubahan tersebut.

Menurut Dendawijaya (2009) rasio profitabilitas bank adalah alat untuk mengalisa atau
mengukur tingkat efisiensi usaha yang dicapai oleh suatu perusahaan yang bersangkutan.
Sedangkan menurut Sawir (2005) mengungkapkan bahwa tujuan rasio profitabilitas adalah
mengetahui kemampuan perusahaan dalam menganalisis laba selama periode tertentu, juga
bertujuan untuk mengukur tingkat efektivitas menajemen dalam menjalankan operasional
perusahaannya.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba. Salah satu rasio yang
digunakan dalam mengukur tingkat profitabilitas perusahaan adalah ROA. Menurut Hin (2008)
menjelaskan bahwa “rasio ini menunjukkan seberapa besar asset perusahaan digunakan secara
efektif untuk menghasilkan laba”. Semakin besar ROA menunjukkan kinerja yang semakin baik,
karena tingkat pengembalian yang semakin besar.

Menurut Hanafi dan Halim (2014) ROA adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan menggunakan total aset yang dipunyai
perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. ROA dipakai
untuk mengevaluasi apakah manajemen telah mendapat imbalan yang memadai (reasobable
return) dari aset yang dikuasainya. Rasio ini merupakan ukuran yang berfaedah jika seseorang
ingin mengevaluasi seberapa baik perusahaan telah memakai dananya. Oleh karena itu, ROA
kerap kali dipakai oleh manajemen puncak untuk mengevaluasi unit-unit bisnis di dalam suatu
perusahaan multinasional. (Simamora, 2006).

Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik produktivitas aset dalam memperoleh keuntungan
bersih. Hal ini selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor.
Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut semakin diminati oleh
investor karena tingkat pengembalian atau dividen akan semakin besar. Hal ini juga akan
berdampak pada harga saham dari perusahaan tersebut di pasar modal yang akan semakin
meningkat sehingga ROA akan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. Angka ROA
dapat dikatakan baik apabila > 2%.

Return On Asset (ROA) juga digunakan untuk menilai sejauh mana investasi yang telah
ditanamkan mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Dan
investasi tersebut sebenarnya sama dengan asset perusahaan yang ditanamkan atau ditetapkan
(Fahmi, 2014). Besarnya nilai ROA dapat dihitung dengan rumus berikut ini:

Laba bersih setelah pajak
ROA = x 100%

Total Aset

Struktur Modal
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Investor menanamkan sejumlah dana pada suatu perusahaan dengan harapan memperoleh
pengembalian yang menguntungkan. Menurut Brigham (2011) semakin tinggi tingkat
pertumbuhan penjualan perusahaan, semakin besar kebutuhannya akan tambahan biaya.
Perusahaan menerima tambahan biaya dari pinjaman dana yang digunakan sebagai modal berupa
investasi dari pihak investor. Penggunaan dana pinjaman ini bertujuan agar dapat membantu
melancarkan serta menjamin kelangsungan kegiatan operasional agar diperoleh laba yang sesuai
dengan target perusahaan. Struktur modal dari dana pinjaman (financial leverage) dapat
dianalisis guna melihat pengaruh hutang terhadap kemungkinan perolehan keuntungan bagi
perusahaan.

Struktur modal adalah hasil atau akibat dari keputusan pendanaan (financing decision) yang
intinya memilih apakah menggunakan utang atau ekuitas untuk mendanai operasi perusahaan.
Menurut Riyanto (2010) struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara jumlah
hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Sedangkan menurut Sartono (2011) struktur modal
merupakan perimbangan jumlah hutang jangka pendek yang bersifat permanen, hutang jangka
panjang, saham preferen dan saham biasa. Menurut Sawir (2012) struktur modal adalah
pendanaan permanen yang terdiri dari utang jangka panjang, saham preferen, dan modal
pemegang saham. Nilai buku dari modal pemegang saham terdiri dari saham biasa, modal disetor
atau surplus, modal dan akumulasi ditahan. Struktur modal merupakan bagian dari struktur
keuangan.

Struktur modal merupakan bauran pendanaan hutang jangka panjang dan ekuitas (Brealey et al.,
2011). Struktur modal merupakan cara perusahaan untuk membentuk sisi kanan neraca yang
terdiri dari modal dan hutang (Zani et al., 2013). Struktur modal terdiri dari pendanaan jangka
pendek, pendanaan jangka panjang, dan ekuitas. Hutang jangka pendek dan jangka panjang dapat
diperoleh dari pihak eksternal perusahaan. Hutang jangka panjang akan digunakan oleh
perusahaan untuk membiayai investasi modal. Hutang hipotek dan obligasi merupakan contoh
hutang jangka panjang. Hutang hipotek dapat disebut juga secured debt.

Struktur modal dalam penelitian diukur menggunakan Debt to Asset Ratio (DER). DER
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menjamin hutang-hutangnya dengan
sejumlah aset yang dimilikinya. Semakin tinggi total debt semakin besar jumlah modal pinjaman
yang digunakan di dalam menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. (Syamsudin, 2009).

DER dapat dirumuskan sebagai berikut: (Kasmir, 2014)
Total Hutang (Debt)
DER =

Total Ekuitas (Equity)

Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
Likuiditas merupakan salah satu faktor yang menentukan sukses atau kegagalan perusahaan.
Penyediaan kebutuhan uang tunai dan sumber-sumber untuk memenuhi kebutuhan tersebut ikut
menentukkan sampai mana perusahaan itu memegang risiko. Pengertian lain adalah kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban atau hutang yang segera harus dibayar dengan harta
lancarnya.

Riyanto (2010) menyatakan bahwa likuiditas adalah berhubungan dengan masalah kemampuan
suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang segera harus dipenuhi. Jumlah
alat-alat pembayaran (alat-alat likuid) yang dimiliki oleh suatu perusahaan pada suatu saat
merupakan kekuatan membayar dari perusahaan yang bersangkutan. Menurut Hani (2015)
menyatakan bahwa likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi
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kewajiban-kewajiban keuangan yang segera dapat dicairkan atau yang sudah jatuh tempo. Secara
spesifik likuiditas mencerminkan ketersedian dana yang dimiliki perusahaan guna memenubhi
semua hutang yang akan jatuh tempo.

Rasio likuiditas atau sering juga disebut dengan rasio modal kerja merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya suatu perusahaan. Terdapat dua hasil penilaian
terhadap pengukuran rasio likuiditas, yaitu apabila perusahaan mampu memenuhi kewajiban,
dikatakan perusahaan tersebut dalam keadaan likuid. Sebaliknya apabila perusahaan tidak
mampu memenuhi kewajiban tersebut, dikatakan perusahaan dalam keadaan illikuid.

Rambe, dkk. (2015) menyatakan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang mengukur
kemapuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka pendeknya atau current
liabilities. Dengan menghubungkan jumlah kas dam aktiva lancar lain dengan kewajiban jangka
pendek bisa memberikan ukuran yang mudah dan cepat dipergunakan dalam mengukur
likuiditas.

Fred Weston dalam (Kasmir, 2014) menyebutkan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek”.
Artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi hutang tersebut
terutama hutang yang sudah jatuh tempo.

Pengertian likuiditas menurut Suhardjono (2006) adalah rasio yang digunakan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka pendek termasuk bagian dari hutang
jangka panjang yang jatuh temponya dalam waktu sampai dengan satu tahun dari aktiva
lancarnya. Munawir (2000) rasio menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan
(mathematical relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain. Sedangkan
pengertian menurut Irawati (2006) likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk membayar
semua kewajiban jangka pendek pada saat jatuh tempo. Jika perusahaan mampu melakukan
pembayaran artinya keadaan perusahaan dalam keadaan likuid, tetapi jika perusahaan tidak
mampu membayar, maka perusahan dikatakan dalam keadaan illikud.

Likuiditas pada penelitian ini diproksikan dengan Current Ratio (CR). Menurut Kasmir (2014).
Rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendek atau hutang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih
secara keseluruhan. Rasio lancar dapat pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur tingkat
keamanan (margin of safety) suatu perusahaan. Dari hasil pengukuran rasio apabila rasio lancar
rendah dapat dikatakan bahwa perusahaan kurang modal untuk membayar hutang. Namun
apabila hasil pengukuran rasio tinggi, belum tentu kondisi perusahaan sedang baik. Hal ini dapat
terjadi karena kas tidak digunakan sebaik mungkin. Rasio yang rendah menunjukkan risiko
likuiditas yang tinggi, sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukan adanya kelebihan aktiva
lancar yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik terhadap profitabilitas perusahaan.
Rumus rasio lancar atau current ratio:

Aktiva lancar
CR= X 100%
Utang lancar

Berdasarkan pembahasan di atas maka kerangka pemikiran dari penelitian ini dapat digambarkan
sebagai berikut :
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Hipotesis Penelitian

Hipotesis merupakan kesimpulan atau dugaan sementara atas suatu persyaratan yang
kebenarannya harus diuji apakah pernyataan tersebut benar atau salah. Dalam penelitian ini
dikemukakan hipotesis sebagai berikut :

H1  Terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
H2  Terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan.
H3  Terdapat pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif kuantitaif
dan verifikatif, karena adanya variabel-variabel yang akan ditelaah hubungannya serta tujuannya
untuk menyajikan gambaran secara terstruktur, faktual, dan akurat mengenai fakta-fakta serta
hubungan antar variabel yang diteliti, yaitu pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini, metode deskriptif akan dipakai untuk menjelaskan tentang beberapa rasio
keuangan perusahaan yang terdiri dari struktur modal, likuiditas, arus kas bebas, ukuran
perusahaan, profitabilitas dan nilai perusahaan. Sedangkan analisis verifikatif adalah analisis
model dan pembuktian yang berguna untuk mencari kebenaran dari hipotesis yang diajukan.
Analisis verifikatif merupakan analisis untuk membuktikan dan mencari kebenaran dari hipotesis
yang dilakukan. Analisis ini bermaksud untuk mengetahui hasil penelitian berkaitan dengan
pengaruh profitabilitas, struktur modal, likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan.

Metode Analisis Data

Pengujian Data

Sebelum data dilanjutkan ke analisis data terlebih dahulu dilakukan pengujian terhadap variabel
penelitian.

1. Uji Normalitas
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Data yang diperoleh dan telah ditabulasikan kemudian dilakukan uji nomalitas datanya. Data
yang baik untuk dilakukan penelitian adalah data yang berdistribusi normal. Untuk uji
normalitas data dilakukan dengan menggunakan program SPSS versi 21. Uji normalitas data
dilakukan dengan mengguankan uji Kolmogorov-Smirnov. Menurut Santoso (2016) dasar
pengambilan keputusan bisa dilakukan berdasarkan probabilitas (Asymtotic Significance),
yaitu:

a. Jika probabilitas > 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah normal.

b. Jika probabilitas < 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah tidak normal.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik diperlukan agar diperoleh suatu penaksir (estimator) yang BLUE (Best

Linier Unbiased Estimator) atau penaksir linier terbaik yang tidak bias. Untuk itu maka

dalam pengujian hipotesis harus dihindari terjadinya penyimpangan asumsi klasik. Asumsi

klasik yang digunakan adalah :

a. Uji Multikolinieritas
Menguji apakah pada model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
independen. Jika terjadi korelasi berarti terdapat problem multikolinieritas. Dalam
penelitian ini digunakan cara dengan menghitung nilai VIF (Variabel Inflation Factor)
dengan bantuan pengolah data statistik SPSS versi 21.

b. Uji Heteroskedastisitas
Uji ini dilakukan untuk menguji kemungkinan terjadinya gejala heteroskedastisitas
dengan menggunakan metode Gletsjer. Caranya adalah dengan melakukan regresi setiap
model. Dari hasil regresi ini ditetapkan nilai absolut dari residual (e). Dalam melakukan
uji ini, apabila hasilnya sig > 0.05 maka tidak terdapat gejala heterokedasitas dan model
yang baik adalah yang tidak terjadi heterokedasitas. Uji heteroskedastisitas dilakukan
dengan bantuan progam pengolah data statistik SPSS versi 21.

c. Uji Autokorelasi
Pengujian adanya gejala autokorelasi dilakukan dengan menggunakan uji Durbin Watson
(DW). Caranya adalah dengan membandingkan nilai DW-hitung hasil regresi dengan
nilai DW-tabel. Dalam penelitian ini untuk uji Autokorelasi digunakan program pengolah
data statistik SPSS.

2. Deskriptif Statistik

Dalam menganalisis pengaruh pengaruh profitabilitas, struktur modal, likuditas da ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI,
metode analisa data yang digunakan adalah data-data yang berbentuk data kuantitatif/angka-
angka yang diperoleh dari BEI periode tahun 2017-2020. Data-data tersebut kemudian
dikelompokkan dan dibuat tabulasi datanya.

3. Analisa Kuantitatif
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi
berganda.

1.

Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi berganda adalah metode statistika yang digunakan untuk menentukan
kemungkinan bentuk (dari) hubungan antar variabel-variabel. Tujuan pokok dalam
penggunaan metode ini adalah untuk meramalkan atau memperkirakan nilai dari satu variabel
dalam hubungannya dengan variabel yang lain yang diketahui. Persamaan analisis regresi
berganda:
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Nilai Perusahaanit = o + BiProfitabilitasit + B2Struktur Modalit + BsLikuiditasit + BaUkuran
Perusahaanit+ it

Keterangan :
o = Konstanta
B = Koefisien Regresi

Faktor kesalahan

€

2. Koefisien Determinasi (X?)

Untuk mengetahui seberapa besar persentase pengaruh atau kontribusi yang diberikan oleh
variabel bebas terhadap variabel terikat. Perhitungan dilakukan dengan menggunakan
program SPSS versi 21.

3. Uji F

Untuk pengujian F vyaitu uji variable-variabel bebas terhadap variabel terikat. Untuk
mengetahui nilai Fhiwung digunakan program SPSS versi 21. Untuk mengetahui nilai Frapel
digunakan o = 5% dengan derajat kebebasan df=(k-1) dan (n-k).

Nilai Fhitung dibandingkan dengan nilai Fiabe pada o = 5%, dengan ketentuan sebagai berikut:
a. Ho ditolak apabila nilai Fhitung > Frabel

b. Ho diterima apabila nilai Fhitung < Frabel

4. Uji‘t”

Uji “t” adalah suatu cara untuk membuktikan diterima atau tidaknya suatu hipotesis yang
diberikan sebelumnya, dalam hal ini adalah menguji hipotesis. Pada uji “t” ini dilakukan
dengan membandingkan nilai thiung dengan twner pada o = 5% dengan ketentuan sebagai
berikut :

a. Ho ditolak apabila nilai thitung > ttabel

b. Ho diterima apabila nilai thitung < ttabel

HASIL DAN PEMBAHASAN

Di dalam penelitian ini telah dilakukan pengujian untuk uji normalitas, uji heterokedastisitas, uji
multikolinieritas dimana hasil pengujian asumsi klasik telah memenuhi persyaratan sehingga
bisa dikatakan bahwa model persamaan regrei sudah BLUE (Best Linier Unbiased Estimator).
Hasil pembahasan untuk pengujian hipotesis adalah sebag berikut.

1. Terdapat pengaruh positif signifikan ROA terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub

sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan di masa mendatang akan
diprediksi menguntungkan oleh investor sehingga investor akan tertarik merespon sinyal positif
yang diberikan, sehingga nilai perusahaan meningkat (Kusumayanti, 2016). Profitabilitas
dipoksikan dengan ROA merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh keuntungan melalui asset yang dimiliki. Rasio ini menunjukkan seberapa besar aset
perusahaan digunakan secara efektif untuk menghasilkan laba.

Tingginya laba yang diperoleh perusahaan dapat dilihat dari tingginya ROA. Pencapaian laba ini
akan mempengaruhi beban pajak perusahaan, sehingga perusahaan harus dapat melakukan
perencanaan pajak dengan baik sehingga dapat menghasilkan pajak yang maksimal. Tingginya
perolehan laba perusahaan akan meningkatkan jumlah pajak yang harus dibayar dan hal ini
mengakibatkan terjadinya aktivitas nilai perusahaan oleh manajemen perusahaan. Hasil
penelitian mendukung penelitian yang dilakukan oleh Adam, Taufik dan Hamarzonnanda
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(2018), Zuhroh (2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan.

2. Terdapat pengaruh DER terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan
minuman di BEI periode 2017-2020.

Menurut Brigham dan Ehrhardt (2011) struktur modal adalah perimbangan antara jumlah

utang dengan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan
mempunyai struktur modal yang optimal jika kombinasi utang dan ekuitas (sumber eksternal)
memaksimumkan harga saham perusahaan. Struktur modal dalam penelitian ini diproksikan
dengan debt to equity ratio (DER).
Apabila perusahaan lebih banyak menggunakan modal sendiri baik investor maupun pemilik
dalam menjalankan kegiatan operasional nya, hal ini akan mengindikasikan utang yang rendah,
sehingga cenderung akan memberikan insentif yang besar kepada pemiliknya yang pada
akhirnya akan mendorong tingginya pembayaran hasil investasi, di mana pada akhirnya akan
meningkatkan laba perusahaan dan nilai perusahaan dari naiknya harga saham. Sebaliknya
apabila perusahaan lebih banyak mendanai kegiatan operasionalnya dari modal asing maka ada
kewajiban yang harus dibayar oleh perusahaan beserta bunganya dan biasanya bersifat jangka
pendek atau dapat disebut juga sebagai likuditas.

Perusahaan dengan struktur modal yang tidak baik dan utang yang sangat besar akan

memberikan beban yang berat kepada perusahaan sehingga perlu diusahakan suatu

keseimbangan yang optimal dalam menggunakan kedua sumber tersebut sehingga dapat
memaksimalkan laba perusahaan dan nilai perusahaan meningkat.Hasil penelitian mendukung

penelitian yang dilakukan oleh Hera dan Pinem (2017), Oktaviani, Rosmaniar dan Hadi (2019)

yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

3. Terdapat pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman di BEI periode 2017-2020.

Kasmir (2014) menyatakan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan
kumpulan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Artinya
perusahaan mampu membayar hutang ketika ditagih atau hutang yang sudah jatuh tempo.
Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya berarti memiliki perolehan
laba yang tinggi, sehingga hal ini juga dapat meningkatkan nilai perusahaan dan menarik minat
investor untuk berinvestasi dan menanamkan modalnya. Sebaliknya jika perusahaan tidak
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya mencerminkan perolehan laba perusahaan
menurun. Hal ini juga akan mengakibatkan nilai perusahaan di mata investor dan peminjam
modal kurang baik sehingga mereka akan mempertimbangkan atau ragu-ragu dalam melakukan
investasi dan meminjamkan modalnya kembali. Likuiditas dalam penelitian ini diproksikan
dengan current ratio (CR). Hasil penelitian mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lubis,
Zuhroh (2019) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

4. Ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol dalam penelitian ini adalah salah satu variabel
yang dipertimbangkan dalam menentukan nilai suatu perusahaan. Karena semakin besarnya
ukuran perusahaan akan mempengaruhi mudahnya perusahaan mendapat sumber pendanaan
(Dewi, 2013). Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu
perusahan. Perusahaan besar biasanya dapat memilih pendanaan dari berbagai bentuk hutang,
termasuk penawaran spesial yang lebih menguntungkan dibandingkan yang ditawarkan
perusahaan kecil. Ukuran perusahaan yang lebih besar dapat memperoleh laba lebih banyak
sehingga menaikkan nilai perusahaan. Hasil penelitian mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Mardiyati, Ahmad dan Abrar (2015), Armadi (2016), Rifai, Arifati dan Magdalena
(2015) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.
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KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab-bab sebelumnya dapat dikemukakan

beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Terdapat pengaruh positif yang signifikan profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.

2. Terdapat pengaruh negatif yang signifikan struktur modal (DER) terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.

3. Terdapat pengaruh yang tidak signifikan likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.

4. Terdapat pengaruh negatif yang sigifikan ukuran perusahaan (SIZE) terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020.
Berdasarkan hasil penelitian dapat dikemukakan beberapa saran yang diharapkan dapat

bermanfaat sebagai berikut:

1. Terdapat pengaruh positif signifikan profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020. Untuk itu disarakan
agar manajemen perusahaan dapat meningkatkan perolehan laba sehingga nilai perusahaan
juga meningkat. Semakin tinggi profit yang mampu dihasilkan oleh perusahaan, maka
semakin besar harapan investor untuk mendapatkan return yang tinggi dari perusahaan

2. Terdapat pengaruh negatif struktur modal (DER) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
sub sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020. Untuk itu disarankan agar
manajemen perusahaan dapat menekan atau memperoleh formula perbandingan yang paling
menguntungkan antara utang dengan ekuitas, agar rasio ini lebih rendah sehingga dapat
meningkatkan profitabilitas.

3. Terdapat pengaruh positif likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020. Untuk itu disarankan kepada
manajemen perusahaan agar likuiditas lebih ditingkatkan sehingga perusahaan mampu
memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

4. Terdapat pengaruh negatif ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman di BEI periode 2017-2020. Untuk itu disarankan agar
manajemen perusahaan lebih meningkatkan ukuran perusahaan dengan cara meningkatkan
aktiva yang dimiliki perusahaan.

5. Bagi para peneliti lain yang ingin melakukan penelitian selanjutnya dengan tema yang

sejenis diharapkan agar dapat menambah beberapa variabel yang mempengaruhi nilai

perusahaan dan memperluas objek penelitian agar diperoleh hasil penelitian yang lebih
maksimal.
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