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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan growth opportunity terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45.  Penelitian ini memiliki populasi sebanyak 67 perusahaan yang terdaftar di LQ45 tahun 2018-2020. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dan didapatkan sampel sebanyak 16 perusahaan. Penelitian ini menggunakan alat analisis regresi data panel. Hasil penelitian menunjukkan profitabilitas dan likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45. Sementara itu leverage, kebijakan dividen, dan growth opportunity tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45. Implikasi penelitian ini adalah para investor hendaknya fokus memperhatikan profitabilitas dan likuiditas sebagai dasar pertimbangan dalam menentukan pilihan investasi pada saham perusahaan yang terdaftar di LQ45. 
Kata kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Kebijakan Dividen, Growth Opportunity.

ABSTRACT
This study aims to determine the effect of profitability, leverage, liquidity, dividend policy, and growth opportunity on firm value in companies listed in LQ45. This study has a population of 67 companies registered in LQ45 in 2018-2020. The sampling technique used purposive sampling and obtained a sample of 16 companies. This study uses a panel data regression analysis tool. The results showed that the profitability and liquidity had a significant positive effect on firm value in companies listed in LQ45. Meanwhile, leverage, dividend policy, and growth opportunity have no significant effect on firm value in companies listed in LQ45. The implication of this research is that investors should focus on profitability and liquidity as a basis for consideration in determining investment choices in company shares listed in LQ45.
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PENDAHULUAN
Tujuan perusahaan yaitu untuk memaksimumkan nilai perusahaan atau kekayaan bagi pemegang sahamnya, semakin tinggi nilai perusahaan semakin besar pula kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan, dimana nilai perusahaan dapat berupa nilai aset dan keahlian manajemen dalam mengelola perusahaan [1]. Dalam kondisi tertentu membuat pelaku pasar saham percaya dan meyakini bahwa perusahaan menunjukkan kemampuannya atau prestasi dari sejak berdirinya perusahaan hingga saat ini. Kondisi dalam perusahaan tersebut dapat dilihat apakah meningkat atau semakin turun [2]. Jika prestasi perusahaan meningkat maka dapat melakukan kerjasama yang baik dalam pembuatan keputusan keuangan antara investor dengan perusahaan. Para pemegang saham melihat nilai perusahaannya melalui kinerja perusahaan tersebut. Artinya semakin baik nilai perusahaan, maka perusahaan tersebut akan dipandang semakin bernilai oleh para investor [2]. Nilai perusahaan yang tinggi juga memberikan keuntungan bagi perusahaan dalam kepentingan jangka panjang maupun jangka pendeknya. Nilai perusahaan adalah nilai yang diberikan oleh pelaku pasar saham terhadap kinerja perusahaan. Nilai perusahaan dapat menggambarkan suatu keadaan kinerja finansial suatu perusahaan  [3]. 
Naik turunnya harga saham berkaitan dengan naik turunnya nilai perusahaan. Pembentukan harga saham disebabkan karena adanya permintaan dan penawaran yang disebabkan dua faktor yaitu faktor internal dan faktor eksternal [2]. Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan growth opportunity [4]. Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan, maka kinerja perusahaan akan semakin baik juga. Artinya nilai perusahaan akan meningkat serta akan menarik investor untuk menambahkan dananya di perusahaan tersebut. Pengaruh profitabilitas dengan nilai perusahaan dapat dijadikan sinyal positif bagi perusahaan.
Dalam konsep teori sinyal, hal ini akan menjadi suatu informasi positif dari pihak manajemen yang digunakan untuk memberikan informasi tentang hal-hal yang akan datang dari suatu perusahaan berdasarkan tingkat profitabilitas yang terbentuk secara langsung dan akan meningkatkan nilai perusahaan [5]. Profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan mendapatkan keuntungan dan dapat memberikan dampak yang positif pada peningkatan nilai perusahaan. Dengan keuntungan yang tinggi, maka tingkat kepercayaan investor akan meningkat, sehingga dapat berdampak pada nilai perusahaan meningkat. Penelitian membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan [6] dan [1].
Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu leverage yang merupakan pemanfaatan hutang oleh perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan. Leverage dapat menunjukkan persentase penggunaan aset yang dimiliki perusahaan untuk menutup biaya beban tetap [4]. Jika rasio leverage kecil menunjukkan utang lebih kecil dari asset perusahaan dan hal ini baik bagi perusahaan.  Namun jika hasil rasio besar maka menunjukkan utang perusahaan lebih besar dari asset dan hal ini menunjukkan bahwa perusahaan sedang mengalami masalah dalam keuangannya [4]. Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan yaitu menggambarkan hubungan antara hutang perusahaan dengan modal. Rasio leverage dapat melihat sejauh mana perusahaan didanai oleh utang atau bagian eksternal (pemberi pinjaman) dengan kapasitas perusahaan yang digambarkan oleh modal. Semakin tinggi rasio leverage menunjukkan lebih banyak dana yang disediakan oleh perusahaan dan akan membuat nilai perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh hasil penelitian yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan [7].
Faktor ketiga yang diduga mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas.  Likuiditas yaitu kemampuan perusahaan membayar kewajiban-kewajiban yang harus dipenuhi yaitu hutang jangka pendeknya [8].  Semakin tinggi rasio likuiditas, maka reputasi perusahaan dianggap baik, artinya bahwa perusahaan memiliki tingkat likuiditas yang tinggi sehingga memiliki dana internal yang besar. Hal ini dapat diartikan bahwa perusahaan juga menggunakan dana internalnya terlebih dahulu sebelum menggunakan dana eksternalnya. Hasil penelitian membuktikan bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan [6]. Ini membuktikan bahwa investor akan tertarik kepada perusahaan dengan tingkat likuiditas yang baik. Hal tersebut dapat meningkatkan permintaan investor terhadap saham meningkat dan peningkatan nilai perusahaan. 
Faktor keempat yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan dividen. Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan yang diambil perusahaan apakah laba perusahaan selama satu periode akan diambil semua atau dibagi sebagian dan sebagian lagi tidak dibagikan atau laba ditahan. Kebijakan dividen dapat diketahui dari nilai DPR yang penting untuk keuntungan bersih perusahaan yang dibagikan sebagai dividen. Kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan, artinya dividen yang dibagikan akan meningkatkan nilai perusahaan [6]. Hal ini juga di dukung penelitian yang menyatakan bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan [9]. 
Faktor kelima yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah growth opportunity. Pertumbuhan perusahaan (growth opportunity) merupakan gambaran dari suatu perusahaan yang juga berkaitan dengan keberlangsungan nilai perusahaan dan kinerja perusahaan tersebut apakah baik atau tidak. Semakin tinggi pertumbuhan perusahaan artinya perusahaan dalam kondisi baik dan kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi baik pula [4]. Dengan tingginya pertumbuhan perusahaan maka peluang untuk dilirik oleh para investor akan semakin meningkat [10]. Pengaruh growth opportunity terhadap nilai perusahaan yaitu dapat diartikan sebagai perusahaan yang memiliki kesempatan atau peluang untuk mencapai tingkat pertumbuhan atau untuk mengembangkan perusahaan. Penelitian membuktikan bahwa growth opportunity memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga tidak menutup kemungkinan para pemegang saham akan menanam modal sahamnya ke perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi [10].
Indeks LQ45 adalah salah satu indeks di Bursa Efek Indonesia yang memiliki 45 saham perusahaan dengan likuiditas dan kapasitas pasar yang diakui baik dan ditentukan dengan kriteria tertentu [6]. Indeks LQ45 adalah salah satu daftar utama pasar modal lokal dimana indeks ini memiliki anggota saham yang memiliki likuiditas perdagangan yang baik dan kemungkinan bisnis usaha yang cerah, sehingga LQ45 biasanya digunakan sebagai referensi investasi bagi para investor. Indeks LQ45 menarik untuk diteliti sejalan dengan masa pandemi covid-19 yang terjadi sampai saat ini. 
Tujuan penelitian ini untuk menganalisa pengaruh profitabilitas, leverage, likuiditas, kebijakan dividen dan growth opportunity  terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 tahun 2018-2020. Hipotesis penelitian yaitu profitibilitas, leverage, likuiditas, kebijakan dividen dan growth opportunity berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 tahun 2018-2020.

METODE
Jenis penelitian ini yaitu penelitian kuantitatif. Populasi pada penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar di LQ45 tahun 2018-2020 dengan jumlah 64 perusahaan. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria 1) Perusahaan yang terdaftar di LQ45 selama tahun 2018-2020 secara konsisten, sejumlah 23 perusahaan. 2) Perusahaan yang membagikan dividen secara konsisten selama tahun 2018-2020, sejumlah 19 perusahaan. 3) Perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah sejumlah 16 perusahaan.
Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi yang dilakukan dengan pengumpulan laporan keuangan tahunan dan data lainnya. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari laporan keuangan yang diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia.
Analisis pada penelitian ini menggunakan metode regresi data panel yang dibantu dengan software E-views-10. Data panel yaitu penggabungan dari data time series dengan cross section [11]. Data panel memiliki karakteristik yaitu gabungan data yang terdiri dari beberapa objek dan memiliki beberapa waktu. Penduga parameter dalam analisis regresi data cross section dan pendugaan metode kuadrat kecil atau disebut Ordinary Least Square (OLS).  Berikut ini adalah persamaan regresi dalam penelitian ini. 
= α +  + +  +  +  + e
Dimana Y merupakan Nilai Perusahaan,  α merupakan Konstanta, merupakan Koefisien Regresi,  merupakan Profitabilitas,  merupakan Leverage,  merupakan Likuiditas,  merupakan Kebijakan Dividen,  merupakan Growth opportunity,   i merupakan Unit Cross Section,   t merupakan periode waktu.
Metode regresi dengan menggunakan data panel dapat dilakukan melalui tiga pendekatan, yaitu : Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Pemilihan model regresi data panel diperlukan uji spesifikasi model yang tepat digunakan dalam mengelola data panel. Uji tersebut yaitu uji chow,uji hausman, dan uji lagrange multiplier [11]. Selain itu, Uji asumsi klasik digunakan untuk menghasilkan nilai parameter model penduga yang lebih tepat, maka diperlukan pendekatan apakah model tersebut menyimpang atau tidak [11]. Uji asumsi klasik yang digunakan dalam regresi linier dengan pendekatan Ordinary Least Squared (OLS) meliputi uji normalitas, autokorelasi, heteroskedastisitas, dan multikolonieritas.
HASIL
Berdasarkan hasil analisis melalui uji chow, uji hausman, dan uji lagrange multiplier, maka diperoleh model terbaik adalah Common Effect Model. Selain itu, model tersebut telah lolos uji asumsi klasik, meliputi uji uji normalitas, autokorelasi, heteroskedastisitas, dan multikolonieritas, sehingga model tersebut layak untuk digunakan. Berikut tabel 1 yang menunjukkan ringkasan hasil regresi dalam penelitian ini.

Tabel 1. Regresi data panel Common Effect Model
	Variabel
	Koefisien
	t-statistik
	Prob

	Profitabilitas
	83.86353
	8.094432
	0.0000

	Leverage
	0.557883
	0.987280
	0.3292

	Likuiditas
	-2.635859
	-2.966067
	0.0050

	Kebijakan Dividen
	0.794372
	0.523939
	0.6031

	Growth Opportunity
	-0.523723
	-0.134159
	0.8939

	Konstanta
	0.859329
	0.330899
	0.7424


 Sumber: hasil olahan eviews-10, 2022

1. Pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan
Profitabilitas memiliki nilai koefisien 8,094432 dan tingkat signifikansi 0,0000 lebih kecil dari 0,05. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas yang di ukur dengan ROA berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba. Semakin tinggi laba yang di dapatkan, maka nilai perusahaan akan semakin tinggi, karena laba yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga akan menarik investor untuk berinvestasi [1]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan [12], [13] dan [1]. 

2. Pengaruh leverage (DER) terhadap nilai perusahaan
 Leverage memiliki nilai koefisien 0,987280 dan tingkat signifikansi 0,3292 lebih besar dari 0,05. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa leverage yang di ukur dengan DER berpengaruh tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Leverage dapat menunjukkan persentase utang terhadap asset yang dimiliki perusahaan [4]. Jika hasil rasio yang kecil menunjukkan utang lebih kecil dari aset perusahaan hal ini baik bagi perusahaan, akan tetapi jika hasil rasio yang besar menunjukkan utang perusahaan lebih besar dari aset. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan sedang mengalami masalah dalam keuangannya [4]. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa variabel leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan [12]. Namun hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan [10].

3. Pengaruh likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan
 Likuiditas memiliki nilai koefisien -2,966067 dan tingkat signifikansi 0,0050 lebih kecil dari 0,05. Likuiditas adalah kemampuan membayar kewajiban-kewajiban yang harus dipenuhi yaitu hutang jangka panjang maupun hutang jangka pendeknya [8]. Peningkatan CR menunjukkan semakin likuid sebuah perusahaan tersebut atau semakin tinggi likuiditas perusahaan, dana yang tersedia dalam jangka pendek juga mengalami peningkatan yang digunakan untuk membiayai operasionalnya [14]. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan [12], [13] dan [1]. 

4. Pengaruh kebijakan dividen (DPR) terhadap nilai perusahaan
 Kebijakan dividen memiliki nilai koefisien 0.523939 dan tingkat signifikansi 0,6031 lebih besar dari 0,05. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan yang diambil pihak perusahaan apakah laba perusahaan selama satu periode akan diambil semua atau sebagian akan di investasikan kembali. Semakin tinggi dividen yang dibagikan kepada pemegang saham maka akan mengurangi kesempatan untuk mendapatkan sumber dana intern dalam rangka mengadakan investasi [15]. Sehingga dalam jangka panjang akan menurunkan nilai perusahaan dan pertumbuhan dividen akan semakin berkurang. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan [16] dan [9]. Namun penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan [15] dan [2].

5. Pengaruh growth opportunity terhadap nilai perusahaan 
Growth opportunity memiliki nilai koefisien -0,134159 dan tingkat signifikansi 0,8939 lebih besar dari 0,05. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa growth opportunity tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Growth opportunity merupakan gambaran dari suatu perusahaan yang juga berkaitan dengan keberlangsungan nilai perusahaan dan kinerja perusahaan tersebut apakah baik atau tidak. Semakin tinggi pertumbuhan perusahaan artinya perusahaan dalam kondisi baik dan kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi baik pula [4]. Dengan tingginya pertumbuhan perusahaan maka berpeluang untuk dilirik oleh para investor akan semakin meningkat [10]. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan [4] dan [6]. Namun penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan [10] dan [2].

SIMPULAN
[bookmark: _Toc100056944][bookmark: _Toc100134054]Berdasarkan hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan bahwa profitabilitas dan likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45. Sementara itu variabel leverage, kebijakan dividen, dan growth opportunity tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45. Termuan ini mengimplikasikan bawa investor hendaknya fokus memperhatikan profitabilitas sebagai dasar pertimbangan dalam menentukan pilihan investasi pada saham perusahaan yang terdaftar di LQ45. Demikian juga perusahaan hendaknya terus mempertahankan tingkat profitabilitas karena profitabilitas terbukti berpengaruh positif signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan.
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