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Abstract 

 
 

This research aims to determine the effect of Current Ratio (CR), 

Return on equity (ROE), and Debt to Equity Ratio (DER) on firm 

value of companies in the cement sub-sector companies listed on the 

IDX for the 2015-2020 period. The population in this study was 6 

cement sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 

The sample in this study was 6 companies. The data collection 

technique used is a documentation method by collecting materials or 

data related to the object of discussion. Sample selection in the study 

using the saturated sampling method. This research data was 

obtained from the Indonesia Stock Exchange. The method used in this 

study was panel data regression analysis with Eviews 9 software. This 

study proves that the Current Ratio (CR) has an insignificant negative 

effect on the company's value (PBV). Return on equity (ROE) has a 

positive and significant effect on company value (PBV). Debt to 

Equity Ratio (DER) has an insignificant positive effect on the value 
                                                                  of the company (PBV)  

 
Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR), Return on equity (ROE), 

dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sector semen yang 

terdaftar pada BEI periode 2015- 2020. Populasi dalam penelitian ini adalah 6 perusahaan sub sector 

semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 6 perusahaan. 

Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah metode dokumentasi dengan cara mengumpulkan 

bahan atau data yang berkaitan dengan obyek pembahasan. Pemilihan sampel dalam penelitian 

menggunakan metode sampling jenuh. Data penelitian ini diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi data panel dengan software 

Eviews 9. Penelitian ini membuktikan bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV). Return on equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan (PBV). Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan (PBV). 

Kata Kunci: Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan 

nilai perusahaan (PBV) 

 

 

PENDAHULUAN 

Perusahaan semen di Indonesia menjadi tujuan investasi bagi peserta dalam dan luar 

negeri karena memiliki sumber daya alam yang melimpah untuk menghasilkan bahan baku 

utama semen seperti batu kapur dan tanah liat. Oleh karena itu, perusahaan semen Indonesia 

berpeluang untuk meningkatkan laba perusahaan melalui perannya sebagai salah satu 

komponen utama pembangunan dan pembangunan infrastruktur, yang dapat menjadikan semen 

sebagai salah satu faktor kemajuan nasional. 

Berkembangnya teknologi dan kemajuan pengetahuan pada perusahaan-perusahaan 

disektor industri manufaktur yang menjadi salah satu pendukung. Hal ini dapat dilihat dengan 
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banyaknya perusahaan asing dan perusahaan lokal yang berdiri di Indonesia. (Silfina, dan 

Gunawan., 2019). Perusahaan dalam menarik minat investor harus dapat memperlihatkan 

pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Para investor akan menilai masa depan perusahaan 

dalam menentukan keputusan berinvestasi. Melihat pertumbuhan profitabilitas yang terus 

meningkat dan menguntungkan dapat menari minat investor dan langsung dapat berinvestasi di 

perusahaan. (Kamar 2017). Nilai perusahaan dipasar modal akan meningkat apabila ditandai 

dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada pemegang saham. 

Berdasarkan data Asosiasi Semen Indonesia, Penjualan semen domestik tanah air dalam 

dua bulan terakhir 2020 mengalami kontraksi dibanding periode yang sama tahun lalu. Kuartal 

pertama tahun ini akan menjadi periode yang berat untuk industri semen tanah air, namun 

potensi yang masih ada ditambah valuasi emiten yang menarik perlu dipertimbangkan investor. 

Penjualan semen domestik pada Februari 2020 secara month on month (mom) mengalami 

penurunan 6,3% dan lebih baik dari periode yang sama tahun lalu (-13,1% mom). Namun jika 

dibanding periode Februari tahun lalu, penjualan semen masih terkontraksi sebesar 0,11% year 

on year (yoy). Pada 2020, penjualan semen domestik tercatat masih terkontraksi sebesar 3,9% 

(yoy). Kontraksi terjadi akibat anjloknya penjualan semen pada Januari yang turun hingga 7,3% 

(yoy) dibanding Januari tahun lalu. 

Penjualan semen di sebagian besar wilayah di Indonesia juga mengalami penurunan. 

Namun volume penjualan semen di Sulawesi masih mencatatkan pertumbuhan 2% (yoy). 

Bahkan volume penjualan semen di Indonesia Timur melonjak drastis hingga 33,53% (yoy). 

Dua emiten sektor semen terbesar di tanah air yakni PT Semen Indonesia Tbk (SMGR) dan PT 

Indocement Tunggal Perkasa Tbk (INTP) juga mencatatkan penurunan volume penjualan 

semen pada 2020 dibanding tahun lalu (-5,1% dan -6,2% yoy). Penurunan volume penjualan 

semen SMGR dan INTP membuat pangsa pasar keduanya turun masing-masing menjadi 53,3% 

dan 25,7% pada 2020. Padahal pada 2019 pangsa pasar SMGR dan INTP masing-masing 

sebesar 54% dan 26,3%. (CnbcIndonesia.com). 
Gambar 1.1 

Rata rata nilai perusahaan 

 

Sumber : IDX diolah data 

 

Berdasarkan grafik diatas menunjukan Rata-rata PBV, Semakin tinggi jumlah hutang 

perusahaan, semakin tinggi pula risiko keuangan dan kegagalan perusahaan (Pracihara, 2016). 

perusahaan dari tahun 2015 hingga 2020. PBV diperoleh dari perbandingan antara nilai pasar per 

saham dengan nilai buku per saham. Harga saham yang mencerminkan nilai perusahaan diperoleh 

dari harga saham pada akhir tahun 2015-2020. Gambar di atas menjelaskan 
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peningkatan PBV pada tahun 2016-2017 dan penurunan PBV pada tahun 2019. Kemudian naik 

lagi pada tahun 2020, yang berarti grafik menunjukkan fluktuatif (naik dan turun). 

Hal ini merupakan fenomena yang menarik untuk dijadikan penelitian dilihat pada 

gambar 1.1 pada tahun 2020 nilai perusahaan pada perusahaan sub sector semen mengalami 

kenaikan yang signifikan hingga menyentuh 380%, sedangkan pada berita diatas di kutip dari 

CNBC Indonesia Penjualan semen di sebagian besar wilayah di Indonesia juga mengalami 

penurunan. Termasuk Dua emiten sektor semen terbesar di tanah air yakni PT Semen Indonesia 

Tbk (SMGR) dan PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk (INTP) juga mencatatkan penurunan 

volume penjualan semen pada 2020 dibanding tahun lalu (-5,1% dan -6,2% yoy). Penurunan 

volume penjualan semen SMGR dan INTP membuat pangsa pasar keduanya turun masing- 

masing menjadi 53,3% dan 25,7% pada 2020. 

Berikut beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh Current Ratio (CR) terhadap 

nilai perusahaan sudah pernah dilakukan oleh banyak peneliti dengan hasil yang tidak konsisten 

antara lain: untuk penelitian CR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dilakukan oleh 

Sigit, and Indra., (2019)., Ade, dan Musdholifah., (2020)., 

Berikut beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh Return On Equity (ROE) 

terhadap nilai perusahaan sudah pernah dilakukan oleh banyak peneliti dengan hasil yang tidak 

konsisten antara lain: untuk penelitian ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

dilakukan oleh Gregorius, dan Dominicius., (2017), Ardina et al., (2018)., 

Berikut beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh Debt Equity Ratio (DER) 

terhadap nilai perusahaan sudah pernah dilakukan oleh banyak peneliti dengan hasil yang tidak 

konsisten antara lain: untuk penelitian DER berpengaruh positif terhadap pertumbuhan laba 

dilakukan oleh Rizka, dan Mochammad., (2017)., I Gusti, dan Desy., (2015)., 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori signaling 

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) yang 

menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu isyarat atau sinyal 

berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak 

penerima (investor). Menurut Brigham dan Houston (2011) teori sinyal menjelaskan tentang 

persepsi manajemen terhadap pertumbuhan perusahaan di masa depan, dimana akan 

mempengaruhi respon calon investor terhadap perusahaan. Sinyal tersebut berupa informasi 

yang menjelaskan tentang upaya manajemen dalam mewujudkan keinginan pemilik. Informasi 

tersebut dianggap sebagai indikator penting bagi investor dan pelaku bisnis dalam mengambil 

keputusan investasi. Informasi yang telah disampaikan oleh perusahaan dan diterima oleh 

investor, akan diinterpretasikan dan dianalisis terlebih dahulu apakah informasi tersebut 

dianggap sebagai sinyal positif (berita baik) atau sinyal negatif (berita buruk). 

 

Nilai perusahaan 

Nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar karena jika harga saham perusahaan 

naik maka nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran yang sebesar-besarnya kepada 

pemegang saham. Jika kinerja suatu perusahaan baik, maka dapat dikatakan memiliki nilai 

perusahaan yang baik. Nilai perusahaan itu sendiri dapat tercermin dari harga sahamnya, jika 

nilai sahamnya Tinggi, dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan akan baik (Bringham dan 

Daves, 2014). Karena nilainya yang tinggi, maka kemakmuran pemegang saham juga tinggi. 

Kekayaan pemegang saham dan perusahaan diwakili oleh harga pasar dan saham, yang 

mencerminkan keputusan investasi, modal dan manajemen asset (Oktasari,et.al 2021). 

Berdasarkan definisi tersebut, dapat disimpulkan bahwa nilai suatu perusahaan adalah harga 
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yang bersedia dibayar oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual, yang 

mencerminkan pandangan pasar ketika mengevaluasi kinerja dan status perusahaan. Indicator 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah price book value (PBV) Berikut rumus perhitungan 

price book value 

 
Likuiditas 

price book valuen (PBV): 𝑃𝐵𝑉 =  
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

 
𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 

Rasio likuiditas ini merupakan suatu kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendek. Rasio ini sangat penting bagi suatu perusahaan dikarenakan 

berkaitan dengan mengubah aktiva menjadi kas. Rasio Likuiditas Menurut Hanafi (2016) 

“Rasio yang mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan melihat aktiva 

lancar perusahaan relatif terhadap hutang lancarnya (hutang dalam hal ini merupakan kewajiban 

perusahaan).” dalam penelitian ini memakai Indicator current ratio, berikut rumus rasio lancar 

(current ratio) yang digunakan sebagai berikut: 

 
 
Profitabilitas 

Current ratio =  𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 

x 100% 

Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur tingkat keuntungan yang diperoleh 

perusahaan. Rasio profitabilitas mencerminkan hasil akhir dari semua kebijakan keuangan dan 

keputusan keuangan Operasional. Menurut Kasmir (2013) : “Rasio ini memberikan ukuran 

tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan, karena menunjukkan laba yang dihasilkan dari 

penjualan dan pendapatan investasi. Penggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan 

menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, terutama 

laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa 

periode operasi agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu. Setelah 

mengetahui hasil perkembangan maka akan dijadikan alat evaluasi kinerja manajemen selama 

ini. Bila sudah berjalan dengan baik maka harus dipertahankan untuk menjadi lebih baik tetapi 

bila tidak berjalan dengan baik maka pihak manajemen harus berusaha memperbaikinya. Oleh 

karena itu, rasio ini sering disebut sebagai salah satu alat ukur kinerja manajemen.” Indicator 

dalam penelitian ini memakai perhitungan return on equity, berikut rumus untuk menemukan 

return on asset sebagai berikut : 

 

 
Solvabilitas 

Return on equity =  𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 
𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑠𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖 

x 100% 

Menurut kasmir (2013) Rasio atau leverage solvabilitas adalah suatu rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan hutang. Artinya 

berapa banyak beban hutang yang ditanggung oleh perusahaan dibandingkan dengan 

aktivitasnya. Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk membayar semua kewajibannya, baik Jangka pendek dan 

panjang jika perusahaan dibubarkan (dilikuidasi). Dalam penelitian ini idikator yang digunakan 

yaitu Debt to equity ratio, berikut perhitungan dalam debt to equity ratio : 

DER = 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 (𝑑𝑒𝑏𝑡) 

x100%
 

𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 (𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 
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Kerangka pemikiran 

Berikut ini bentuk dari kerangka pemikiran 

Gambar 2. 1. Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan kerangka pemikiran diatas maka hipotesis penelitian ini adalah: 

H1 : likuiditas berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan 

H2 : solvabilitas (DER) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

H3 : profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

METODE 

Populasi dan sample penelitian 

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan sub sektor semen pada periode 2015-2020. 

Sampel yang digunakan sebanyak 6 perusahaan. Sampel yang diambil dalam penelitian ini 

adalah 6 perusahaan sub sektor semen yang melakukan go public selambat-lambatnya tahun 

2010 dan mempublikasikan laporan keuangan perusahaan selama periode tahun 2015-2020, 

dengan kriteria penentuan sampel perusahaan sub sektor semen yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2020. 

Berikut adalah daftar perusahaan sub sector semen yang menjadi sampel penelitian ini, 

yaitu : 

Tabel 3. 2. Daftar sampel perusahaan 

NO Kode saham Nama perusahaan 

1 INTP Indocement Tunggal Praksa Tbk 

2 SMBR Semen Baturaja (Persero) Tbk 

3 SMCB Solusi Bangun Indonesia Tbk 

4 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 

5 WSBP Waskita Beton Precast Tbk 

6 WTON Wijaya Karya Beton Tbk 

Likuiditas (Current ratio) 

X1 
H1 

2 Profitabilitas (Return on 

equity) X2 
H2 

Nilai 

perusahaan 

H3 (Y) 

Solvabilitas (Debt to asset 

ratio) X3 
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Sumber: IDX data diolah 

 
Metode analisis data 

Dalam penelitian ini metode analisis yang dilakukan adalah metode analisis regresi data 

panel dengan menggunakan bantuan aplikasi Eviews 9, yang digunakan untuk mengetahui 

tingkat signifikan masing-masing koefisien regresi dan pengaruhnya antara variabel 

independen terhadap variabel dependen. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis stastistik deskriptif 

Analisis Statistik Deskriptif merupakan cara untuk menggambarkan dan menyajikan 

informasi dari sejumlah besar data. Dari hasil statistik deskriptif, berikut akan ditampilkan 

distribusi data mencakup Mean, Median, Maximum, Minimum, dan Standar Deviasi dari 

masing masing variabel penelitian. Table 4.1 menjelaskan hasil analisis statistic deskriptif 

menggunakan program Eviews 9 sebagai berikut. 

Tabel 4. 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 PBV CR ROE DER 

Mean 3.284389 1.896056 0.357667 1.288417 

Median 2.209500 1.382000 0.082000 0.949500 

Maximum 12.79600 7.572000 4.112000 8.121000 

Minimum -0.335000 0.266000 -0.129000 0.108000 

Std. Dev. 3.047152 1.462667 0.830162 1.557469 

Observations 36 36 36 36 

Sumber : Data Eviews yang telah diolah 

 

Berdasarkan hasil Tabel 4.1 di atas, maka dapat disimpulkan. Current Ratio memiliki nilai 

minimum 0.26 terdapat di perusahaan Solusi Bangun Indonesia Tbk, nilai maksimum sebesar 

7.572 pada PT. Semen Baturaja (persero) Tbk . Return on equity memiliki nilai minimum 

sebesar -0.129 pada PT. Solusi Bangun Indonesia Tbk, nilai maksimum sebesar 4.112 pada PT. 

waskita beton precast Tbk. Debt to Equity Ratio memiliki nilai minimum sebesar 0.10 yang 

berada di perusahaan semen baturaja Tbk Periode nilai maksimum sebesar 8.121 pada PT. 

waskita beton precast Tbk. 

Metode regresi data panel 

Dalam Estimasi regresi data panel dilakukan analisis menggunakan pendekatan Common 

Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Kemudian 

dilakukan pengujian untuk menentukan model terbaik digunakan uji Chow, dan uji Hausman. 
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1. Common effect model (CEM) 

Tabel 4. 2. Hasil Pengujian Common Effect model 
 
 

 
Variable 

Coefficien 

t 

 
Std. Error 

 
t-Statistic 

 
Prob. 

C 1.534804 0.805955 1.904331 0.0659 

CR 0.265544 0.278192 0.954535 0.3470 

ROE 2.172150 0.561027 3.871738 0.0005 

DER 0.364163 0.312108 1.166784 0.2519 

R-squared 0.487865 Mean dependent var 3.284389 

Adjusted R-squared 0.439853 S.D. dependent var 3.047152 

S.E. of regression 2.280580 Akaike info criterion 4.591176 

Sum squared resid 166.4334 Schwarz criterion 4.767122 

 
Log likelihood 

 
-78.64116 

Hannan-Quinn 

criter. 

 
4.652586 

F-statistic 10.16118 Durbin-Watson stat 1.523121 

Prob(F-statistic) 0.000074   

Sumber : Data Eviews yang telah diolah, 2022. 

 

Berdasarkan table 4.2. terlihat bahwa variabel ROE berpengaruh terhadap PBV, hal ini 

terlihat dari nilai probabilitas variabel ROE sebesar 0.0005 < 0.05. Sedangkan variabel CR dan 

DER berpengaruh tidak signifikan terhadap PBV, hal ini terjadi dari probabilitas variabel CR 

sebesar 0.3470 0.05 dan variabel DER sebesar 0.2519 > 0.05. Kemudian nilai R-squared 

sebesar 0.487865 dan Prob(F-statistic) sebesar 0.000074. 

2. Fixed effect model (FEM) 

Dalam model fixed effect, generalisasi secara umum sering dilakukan dengan cara 

memberikan variabel dummy. Tujuannya adalah untuk mengizinkan terjadinya perbedaan nilai 

parameter yang berbeda beda baik lintas unit cross section maupun antar waktu. 
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Tabel 4. 3. Hasil Pengujian Fixed Effect model 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.320107 0.868504 3.822789 0.0007 

CR -0.607557 0.360811 -1.683864 0.1037 

ROE 2.221687 0.794897 2.794937 0.0094 

DER 0.249624 0.301145 0.828918 0.4144 

Effects Specification 

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.673348 Mean dependent var 3.284389 

Adjusted R-squared 0.576562 S.D. dependent var 3.047152 

S.E. of regression 1.982847 Akaike info criterion 4.419262 

Sum squared resid 106.1554 Schwarz criterion 4.815142 

Log likelihood -70.54672 Hannan-Quinn criter. 4.557435 

F-statistic 6.957088 Durbin-Watson stat 1.800126 

Prob(F-statistic) 0.000058   

Sumber : Data Eviews yang telah diolah, 2022 

 

Berdasarkan tabel 4.3 terlihat bahwa variable ROE berpengaruh terdapat PBV karena 

nilai signifikansi sebesar 0.0094 < 0.05. Sedangkan variabel CR dan DER berpengaruh tidak 

signifikan terhadap PBV, hal ini terjadi dari probabilitas variabel CR sebesar 0.1037 > 0.05 dan 

variabel DER sebesar 0.4144 > 0.05. Kemudian nilai R-squared sebesar 0.673348 dan Prob(F- 

statistic) sebesar 0.000058. 

3. Random Effect model (REM) 

Random effect model adalah metode regresi yang mengestimasi data panel dengan 

menghitung error dari model regresi dengan metode Generalized Least Square. Dalam Random 

Effect parameter-parameter yang berbeda antara daerah maupun antar waktu dimasukkan 

kedalam error. Diasumsikan pula bahwa error secara individu (Ui) tidak saling berkorelasi, 

begitu juga dengan error kombinasinya (eit). 

http://dx.doi.org/10.22441/jfm.2020.v13i1.001


220 http://publikasi.mercubuana.ac.id/index.php/jfm 

JFM : Journal of Fundamental Management 
Volume 2 Nomor 2 | Juli 2022 

p-ISSN: 2086-7662 
e-ISSN: 2622-1950 

 

 

 

 

 

Tabel 4. 4. Hasil Pengujian Random Effect model 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 1.534804 0.700736 2.190274 0.0359 

CR 0.265544 0.241873 1.097863 0.2805 

ROE 2.172150 0.487784 4.453096 0.0001 

DER 0.364163 0.271362 1.341981 0.1890 

Effects Specification 

   S.D. Rho 

Cross-section random   0.000000 0.0000 

Idiosyncratic random   1.982847 1.0000 

Weighted Statistics 

R-squared 0.487865 Mean dependent var 3.284389 

Adjusted R-squared 0.439853 S.D. dependent var 3.047152 

S.E. of regression 2.280580 Sum squared resid 166.4334 

F-statistic 10.16118 Durbin-Watson stat 1.523121 

Prob(F-statistic) 0.000074    

Unweighted Statistics 

R-squared 0.487865 Mean dependent var 3.284389 

Sum squared resid 166.4334 Durbin-Watson stat 1.523121 

Sumber : Data Eviews yang telah diolah, 2022. 

 

Berdasarkan tabel 4.4 terlihat bahwa variabel ROE berpengaruh terdapat PBV karena 

nilai signifikansi sebesar 0.0001 < 0.05. Sedangkan variabel CR dan DER berpengaruh tidak 

signifikan terhadap PBV, hal ini terjadi dari probabilitas variabel CR sebesar 0.2805  0.05 dan 

variabel DER sebesar 0.1890 > 0.05. Kemudian nilai R-squared sebesar 0.487865 dan Prob(F- 

statistic) sebesar 0.000074. 

 

Uji Chow 

Tabel 4. 5. Hasil Estimasi Uji Chow 
 
 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 
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Cross-section F 3.066274 (5,27) 0.0256 

Cross-section Chi-square 16.188896 5 0.0063 

Sumber: Data diolah E-views, 2022 

 

Berdasarkan hasil uji Chow pada Tabel 4.5. diatas terlihat bahwa nilai probability Cross- 

section Chi Square adalah 0,0063 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan H1 

diterima maka model yang dipilih adalah Fixed Effect Model. Karena model yang terpilih 

adalah Fixed Effect Model, maka dilakukan pengujian selanjutnya uji Hausman, untuk 

menentukan model yang terbaik antara Random Effect atau Fixed Effect. 

 

Uji Hausman 

Tabel 4. 6. Hasil Estimasi Uji Hausman 
 

 
Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic 

 
Chi-Sq. d.f. 

 
Prob. 

Cross-section random 13.359654 3 0.0039 

Sumber: Data diolah E-views, 2022 

 

Uji Hausman pada Tabel 4.6. diatas terlihat bahwa nilai probability (cross section 

random) sebesar 0,0039 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan H1 diterima 

maka model yang dipilih adalah Fixed Effect Model lebih baik dibandingkan Random Effect 

Model. 

Tabel 4. 7. Hasil Pengujian Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Metode Pengujian Hasil 

Uji Chow Common Effect / Fixed Effect Fixed Effect 

Uji Hausman Random Effect / Fixed Effect Fixed Effect 

Sumber: Data diolah E-views, 2022 

 

Maka dalam pengujian hipotesis, model yang akan digunakan adalah Fixed Effect Model. 

 

Berikut hasil estimasi Fixed Effect Model (FEM) pada Tabel 4.8. 
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Tabel 4. 8. Hasil Estimasi Fixed Effect Model (FEM) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.320107 0.868504 3.822789 0.0007 

CR -0.607557 0.360811 -1.683864 0.1037 

ROE 2.221687 0.794897 2.794937 0.0094 

DER 0.249624 0.301145 0.828918 0.4144 

Effects Specification 

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.673348 Mean dependent var 3.284389 

Adjusted R-squared 0.576562 S.D. dependent var 3.047152 

S.E. of regression 1.982847 Akaike info criterion 4.419262 

Sum squared resid 106.1554 Schwarz criterion 4.815142 

Log likelihood -70.54672 Hannan-Quinn criter. 4.557435 

F-statistic 6.957088 Durbin-Watson stat 1.800126 

Prob(F-statistic) 0.000058   

Sumber : Data Eviews yang telah diolah, 2022 

Berdasarkan hasil uji yang ditunjukan pada tabel 4.8 terlihat bahwa model yang paling 

baik digunakan adalah model fixed effect, karena dalam uji hausman terlihat bahwa nilai 

probabilitas < 0,05 yang berarti H0 diterima dan H1 ditolak. Dari hasil output diatas dapat 

disimpulkan bahwa variabel ROE berpengaruh positif signifikan terhadap PBV . Hal ini terlihat 

dari probabilitas variabel 0.0094 < 0.05. Sedangkan variabel CR dan variabel DER berpengaruh 

tidak signifikan terhadap PBV, hal tersebut dilihat dari nilai probabilitas variabel CR sebesar 

0.1037 > 0.05 dan variabel DER sebesar 0.4144 > 0.05. Kemudian dengan nilai Durbin-Watson 

sebesar 1.800126 menunjukkan bahwa data tidak mengalami autokorelasi dan nilai probabilitas 

F-Statistic sebesar 6.957088 dan koefisien R-Squared 0.673348 menunjukkan bahwa adanya 

pengaruh sebesar 67,33% terhadap PBV sedangkan sisanya dipengaruhi faktor lain 
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Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 4. 9. Koefisien Determinasi 
 

R-squared 0.673348 Mean dependent var 3.284389 

Adjusted R-squared 0.576562 S.D. dependent var 3.047152 

Sumber: Data diolah E-views, 2022 

 

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan 

variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen. Dari Tabel 4.9. terlihat nilai 

adjusted R-squared sebesar 0.576562 atau 57.6%, artinya variabel bebas yakni CR, ROE, dan 

DER dalam menjelaskan perubahan variabel dependen (PBV) terbatas hanya sebesar 57.6% 

dan sisanya sebesar 42.4% dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian. 

Uji Validitas Pengaruh (Uji t) 

. Tabel 4. 10. Hasil Uji Validitas Pengaruh Variabel Independen 
 

 

Variable 

Coefficien 

t 

 

Std. Error 

 

t-Statistic 

 

Prob. 

C 3.320107 0.868504 3.822789 0.0007 

CR -0.607557 0.360811 -1.683864 0.1037 

ROE 2.221687 0.794897 2.794937 0.0094 

DER 0.249624 0.301145 0.828918 0.4144 

Sumber: Data diolah E-views, 2022 

 

Berdasarkan uji validitas pengaruh (uji t) pada Tabel 4.1.0., terlihat satu variabel 

independen yang berpengaruh positif signifikan terhadap PBV yaitu variabel ROE. Sedangkan 

dua variabel lain yaitu CR dan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

PEMBAHASAN 

Pengaruh CR terhadap PBV 

Dapat diketahui bahwa nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, Karena nilai signifikansi 

lebih dari 0,05, maka H0 diterima, dan Ha ditolak. Dapat disimpulkan bahwa variabel CR tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap PBV. Dengan demikian hipotesis pertama yang 

berbunyi “CR berpengaruh terhadap PBV” ditolak. current ratio dalam penelitian ini 

merupakan proksi dari variable likuiditas dan menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang 

negatif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengaruh negatif ini dikarenakan 
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current ratio yang merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancer. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan Wulandari (2014), Susilawati (2014). 

Pengaruh ROE terhadap PBV 

Dapat diketahui bahwa nilai signifikansi kurang dari 0,05, Karena nilai signifikansi 

kurang dari 0,05, maka H0 ditolak, dan Ha diterima. Dapat disimpulkan bahwa variabel ROE 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel PBV. Karena koefisien regresi yang 

didapatkan bernilai positif 2.221687, maka dapat disimpulkulkan variabel ROE berpengaruh 

positif terhadap PBV. Semakin nilai ROE, maka semakin tinggi pula nilai PBV. Dengan 

demikian hipotesis kedua yang berbunyi “ROE berpengaruh signifikan terhadap PBV” 

diterima.Hal ini berarti semakin tinggi nilai profit yang didapat maka akan semakin tinggi nilai 

perusahaan. Karena profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik 

sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham. Permintaan 

saham yang meningkat akan menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat. 

Pengaruh DER terhadap PBV 

Dapat diketahui bahwa nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, Karena nilai signifikansi 

lebih dari 0,05, maka H0 diterima, dan Ha ditolak. Dapat disimpulkan bahwa variabel DER 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap PBV. Dengan demikian hipotesis ketiga yang 

berbunyi “DER berpengaruh terhadap PBV” ditolak. 

Hal ini menunjukkan bahwa suatu tingkat rasio DER yang tinggi akan diikuti dengan 

meningkatnya nilai perusahaan, yang berarti perusahaan memiliki hutang yang besar 

dibandingkan dengan modal perusahaan yang dimiliki, dan begitu juga sebaliknya 

 
 

PENUTUP 

Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh Current Ratio (CR), Return On Equity 

(ROE), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sub sector 

semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2020. Berdasarkan pada hasil 

pembahasan dan penelitian yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

Current Ratio (CR) secara parsial memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sub sektor semen yang terdaftar di Bursa efek Indonesia periode 2015 - 2020. 

Return On Equity ROE secara parsial memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. pada sub semen yang terdaftar di Bursa efek Indonesia periode 2015- 2020 

Debt To Equity DER secara parsial memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. pada sub sektor semen yang terdaftar di Bursa efek Indonesia periode 2015 – 2020 

 

Saran 

http://publikasi.mercubuana.ac.id/index.php/jfm


225 http://dx.doi.org/ 10.22441/jfm.v2i2.17692 

JFM : Journal of Fundamental Management 
Volume 2 Nomor 2 | Juli 2022 

p-ISSN: 2086-7662 
e-ISSN: 2622-1950 

 

 

Bagi perusahaan semen terdapat saran yang diberikan diantaranya perusahaan semen 

khususnya pada PT Solusi bangun Indonesia Tbk dan PT Wijaya karya beton TBK, harus 

mempertahankan dan meningkatkan tingkat profitabilitasnya, karena dengan mempertahankan 

tingkat profitabilitas, perusahaan akan mendapatkan laba atau keuntungan yang maksimal. 

perlu mengurangi tingkat hutangnya, karena dengan perusahaan mengurangi tingkat hutang 

maka tidak ada beban bunga yang timbul akibat adanya hutang tersebut, sehingga laba bersih 

perusahaan dapat meningkat. 

Bagi investor yang disaran kan yaitu PT, Solusi Bangun Indoesia Tbk dan PT. Wijaya Karya 

Beton terdapat saran yang diberikan apabila perusahaan PT. Solusi Bangun Indonesia Tbk dan 

PT. Wijaya Karya Beton menanamkan modal diharapkan memperhatikan tingkat Solvabilitas 

dan likuiditas perusahaan sehingga dapat dijadikan dasar pengambilan keputusan sebelum 

berinvestasi karena tingkat hutang yang tinggi dan kemampuan perusahaan dalam melunasi 

hutang tersebut dapat mempengaruhi return yang didapat oleh investor dan calon investor. 

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel yang tidak digunakan dalam 

penelitian ini, serta mempertimbangkan adanya faktor eksternal yang tidak dijadikan alat 

analisa dalam penelitian ini. Sehingga penelitian tersebut dapat digunakan sebagai dasar 

pengambilan keputusan dalam berinvestasi 
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