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Abstract-The purpose of this study is 1) to find out and analyze the effect of investment decisions on firm value, 
2) to find out and analyze the effect of leverage on firm value, 3) to find out and analyze the effect of 
profitability on firm value; 4) to find out and analyze the effect of company size on company value. The 
population in this study are cosmetics and household use manufacturing companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange (IDX) for the period 2011-2018. Sampling was done purposively with predetermined criteria. 
The data analysis of this study uses the Partial Least Square (PLS) approach. PLS is a Structural Equation 
Modeling (SEM) equation model based on components or variants. Based on the hypothesis test, the first 
hypothesis is obtained; which states that investment decision variables have a significant positive effect on firm 
value is acceptable. Second hypothesis test results; which states that leverage has a significant positive effect 
on firm value is acceptable. Third hypothesis test results; which states profitability has a significant positive 
effect on firm value is acceptable. The fourth hypothesis test results; which states that company size has a 
significant positive effect on the value of the company can not be accepted (rejected). The result of the model 
accuracy test by looking at R Square Adjusted which contributed the model in explaining the structural 
relationship of the studied variables was 0.604 (or 60.40%). 

Keywords: Investment Decisions; Leverage; Profitability; Firm Size and Firm Value. 

 

Abstrak-Tujuan dari studi ini adalah 1) untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh keputusan investasi 
terhadap nilai perusahaan,2) untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan, 
3) untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan; 4) untuk mengetahui 
dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam studi ini adalah 
perusahaan manufaktur sektor kosmetik dan keperluan rumah tangga yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2011-2018. Pengambilan sampel dilakukan secara purposive dengan kriteria yang telah 
ditetapkan sebelumnya. Analisis data studi ini menggunakan pendekatan Partial Least Square (PLS). PLS 
adalah model persamaan Structural Equation Modeling (SEM) yang berbasis komponen atau varian. 
Berdasarkan uji hipotesis yang dilakukan didapat hipotesis pertama ; yang menyatakan variabel keputusan 
investasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan dapat diterima. Hasil uji hipotesis kedua ; 
yang menyatakan  leverage berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan dapat diterima. Hasil uji 
hipotesis ketiga ; yang menyatakan profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan dapat 
diterima. Hasil uji hipotesis keempat ; yang menyatakan  ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif 
terhadap nilai perusahaan tidak dapat diterima (ditolak). Hasil uji ketepatan model dengan melihat R Square 
Adjusted yang memberi kontribusi model dalam menjelaskan hubungan struktural variabel yang diteliti adalah 
sebesar 0,604 (atau 60,40%). 

Kata kunci: Keputusan Investasi; Leverage; Profitabilitas; Ukuran perusahaan dan Nilai perusahaan.  

CC-BY-SA 4.0 License, ISSN 1978-4007, E-ISSN 2655-9943 

I. PENDAHULUAN 

Tujuan utama dari perusahaan go public atau yang sudah terdaftar di BEI, adalah untuk 
menghasilkan laba guna meningkatkan kemakmuran para pemegang saham melalui peningkatan nilai 
perusahaan (Antoro & Hermningsih 2017).Dari sisi investor, informasi tentang nilai perusahaan 
penting untuk pengambilan keputusan investasi saham, sebab hal ini akan membantu investor 
mengetahui saham mana yang bertumbuh dan memiliki kinerja yang baik (Brigham dan 
Houston,2011),(Puspitaningtyas 2017) . Pengukuran nilai perusahaan memberikan informasi 
berkaitan dengan ketertarikan investor untuk berinvestasi dalam saham perusahaan. Pengukuran ini 
mencerminkan bagaimana saham perusahaan dinilai oleh investor. Semakin tinggi nilai perusahaan 
mengindikasikan perusahaan tersebut dinilai memiliki kinerja yang baik.  

https://ejournal.warmadewa.ac.id/index.php/wacana_ekonomi/article/view/1576
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Terdapat banyak faktor yang mempengaruhi  nilai  perusahaan seperti yang diangkat oleh 
beberapa peneliti diantaranya (Ananta, Suardikha, dan Ratnadi 2014) dalam risetnya di BEI 
mengangkat kepemilikan manajerial,keputusan investasi,keputusan pendanaan dan kebijakan dividen 
sebagai variabel eksogen dengan nilai perusahaan sebagai variabel endogen. Kemudian (Antoro & 
Hermningsih 2017)  melakukan penelitian di BEI menjabarkan ada beberapa faktor seperti; kebijakan 
dividen, struktur modal, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan se-
bagai penentu nilai perusahaan. Rahmawati (2015) di BEI menyatakan bahwa faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai adalah kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, 
kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas. Kemudian Moeljadi (2014), Martini et al. 
(2014) dalam risetnya pada sektor publik di BEI mengangkat variabel independen Corporate Social  
Responsibility, Corporate Governance dan Company Size  dengan variabel dependen value 
company. Sabrina, Witjaksono, dan Lusianah (2018) di BEI mengangkat variabel indenpenden 
Invesment Decision,Financial Decision,Dividen Policy sebagai faktor penentu nilai 
perusahaan.Penelitian (Mindra dan Erawati 2014) di BEI mengangkat variabel eksogen EPS ,ukuran 
perusahaan,profitabilitas dan leverage dengan variabel endogen nilai perusahaan. Studi yang 
dilakukan oleh (Kurniawati 2016) mengangkat board size, leverage dan kualitas audit sebagai 
variabel bebas dengan nilai perusahaan sebagai variabel terikat.Adiputra (2016) mengangkat faktor 
internal dan eksternal yang mempengaruhi nilai perusahaan pada bursa efek negara-negara Asia 
Tenggara. Faktor internal diidentifikasi dengan ;firm size,financial risk,debt equity ratio,dividen 
policy, sedangkan faktor eksternal terdiri dari ; interest rate,exchange rate,inflation and economic 
growth. Penelitian Ayako dan Wamalwa (2015) di Nairobi mengangkat variabel penentu nilai 
perusahaan (value of firm) dalam bentuk ; assets of firm,capital structure, cah flows,dividen ratio, 
intangible assets, market capitalization, external environment, dan strategic plan. Riset (Ibrahim 
2017) di Negeria mengangkat leverage, tangibility of assets, size, growth, profitability, earning 
volatility,ages, liquidity sebagai faktor penentu nilai perusahaan . Awan, Lodhi, dan Hussain (2018) 
di Pakistan mengangkat variabbel leverage, earnings per share , return on assets ,  net working 
capital dan firm size sebagai independent variables serta harga saham sebagai variabel dependent. 
Studi kali ini dilakukan pada perusahaan manufaktur Sektor Kosmetik dan Keperluan Rumah Tangga 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengangkat kembali variabel keputusan 
investasi. leverage, profitabilitas,ukuran perusahaan, sebagai faktor penentu nilai perusahaan dengan 
menggunakan pendekatan data panel. 

Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila 
harga saham perusahaan meningkat. Nilai perusahaan menjadi sinyal positif bagi investor, bahwa 
nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kemakmuran pemegangan saham juga tinggi. Semakin 
tinggi harga saham, maka makin tinggi kemakmuran pemegang saham (Keown, Maritin, dan David 
2010); (Sitepu dan Wibisono 2013). Sesuai riset sebelumnya variabel yang dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan adalah keputusan investasi .Keputusan investasi merupakan faktor penting dalam fungsi 
keuangan perusahaan. Keputusan pengalokasian modal ke dalam usulan-usulan investasi yang 
manfaatnya akan direalisasikan di masa yang akan datang harus dipertimbangkan dengan cermat 
oleh perusahaan. A n a n t a ,  S u a r d i k h a ,  d a n  R a t n a d i  ( 2 0 1 4 )  menyatakan bahwa 
keputusan pengalokasian modal kedalam n investasi harus dievaluasi dan 

 Apabila dikaitkan dengan agency theory, agen diberikan mandat 
oleh shareholder (principal) untuk menjalankan bisnis demi kepentingan prinsipal dan agen itu 
sendiri sesuai dengan tujuan perusahaan yaitu meningkatkan kinerja perusahaan yang berdampak 
pada meningkatknya nilai perusahaan. Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa (2016) dalam risetnya di BEI 
menemukan keputusan investasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sementara 
(Ananta, Suardikha, dan Ratnadi 2014) menemukan keputusan investasi berpengaruh tidak signifikan 
positif terhadap nilai perusahaan. Leverage merupakan rasio yang mengukur perbandingan antara 
hutang perusahaan terhadap total aktiva maupun hutang terhadap modal sendiri. Penelitian yang 
dilakukan oleh (Hasibuan, AR, & Endang NP 2016) (Rudangga dan Sudiarta 2013)  membuktikan 
bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan namun bertentangan dengan 
penelitain yang dilakukan (Ogolmagai 2011) (Antoro dan Hermningsih 2017) menyatakan bahwa 
leverage yang diukur dengan DAR dan DER berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 
(Tobin’s Q). Hasil penelitian (Pratiwi dan Mertha 2017), mendapatkan bahwa kebijakan hutang 
berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan. Pada sisi lain tingkat profitabilitas menjadi 
penting bagi upaya pencapaian tujuan prusahaan. Suatu perusahaan harus berada dalam kondisi yang 
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menguntungkan (profitable), sebab tanpa keuntungan (profit), maka akan sulit bagi perusahaan 
menarik minat investor untuk menginvestasikan dananya dalam saham perusahaan. Oleh karenanya, 
upaya peningkatan profitabilitas penting artinya bagi kelangsungan dan masa depan perusahaan. 
Hasil riset terdahulu (Dj, Artini, dan Suarjaya 2012) , (Putra dan Wiagustini 2013)  , (Lubis, Sina-
ga, dan Sasongko 2017) (Antoro dan Hermningsih 2017) (Puspitaningtyas 2017) yang 
membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan.Berbeda 
dengan hasil yang didapat (Apriada dan Suardikha 2016) (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017) 
dimana profitabilitas memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.Selain 
profitabilitas ,ukuran perusahaan juga mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang 
besar memudahkan suatu perusahaan dalam mendapatkan pendanaan. Kemudahaan ini bisa di-
tangkap sebagai informasi yang baik karena hal tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan 
mampu mengendalikan kegiatan operasinya dengan baik sehingga akan meningkatkan nilai perus-
ahaan. Selain itu, ukuran perusahaan yang besar dan tumbuh dapat mencerminkan bahwa tingkat 
profit dimasa mendatang akan semakin baik (Vaeza dan Hapsari 2015). Temuan terdahulu yang 
telah menguji konsep ini antara lain (Novari dan Lestari 2016) (Pratama dan Wiksuana 2016) yang 
mendapatkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan.Temuan 
(Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017) mendapatkan ukuran perusahaan berpengaruh tidak 
signifikan positif terhadap nilai perusahaan.Bahkan hasil riset (Nurminda 2017). menyatakan ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara (Prastuti dan Sudiartha 2016)
menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan temuan sebelumnya, ternyata masing-masing faktor faktor  tersebut  mem-
iliki  dan pengaruh yang tidak terhadap nilai  uraian tersebut 
diatas, maka rumusan masalah dalam studi ini adalah: 1) apakah keputusan investasi berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 2) apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan ;3) apakah 
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 4) apakah ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Sesuai dengan masalah yang diangkat maka tujuan dari studi ini adalah 1) 
untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan,2) untuk 
mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan, 3) untuk mengetahui dan 
menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan; 4) untuk mengetahui dan 
menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.  

II. KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Kajian Pustaka 

Teori Keagenan (Agency  

Dalam agency theory,mengatur hubungan  pemegang  saham  digambarkan sebagai  hub-
ungan  antara  agent dengan principal, dimana manajer sebagai agent dan sebagai 
principal. Agent diberikan mandat oleh shareholder (principal) untuk menjalankan bisnis demi 
kepentingan principal. Anthony dan Govindarajan (2003) mengatakan bahwa hubungan agensi 
terjadi apabila satu pihak sebagai principal sepakat memakai pihak lain (agent) untuk 
melaksanakan beberapa jasa dan dalam melakukannya principal membuat keputusan otoritas bagi 
agent. Didalam perusahaan, pemegang saham adalah principal dan para manajer (CEO atau CFO) 
adalah agen mereka. Suatu ancaman bagi pemegang saham jika manajer bertindak untuk kepentingan 
sendiri, bukan untuk kepentingan pemegang saham. Dalam kondisi ini masing-masing pihak 
memiliki kepentingan sendiri-sendiri. Inilah yang menjadi masalah dasar dalam agency yai-
tu adanya konflik kepentingan. Teori  keagenan  lebih  menekankan pada penentuan pengaturan kon-
trak yang efisien dalam hubungan antara pemilik dengan agent. Kontrak yang efisien adalah kontrak 
yang jelas untuk masing-masing pihak yang berisi tentang hak dan kewajiban sehingga dapat  
meminimumkan  timbulnya  konflik keagenan. 

Masalah Keagenan (Agency Problem) 

Menurut Jensen (1986), agency problem timbul karena seseorang cenderung untuk  
mementingkan  dirinya  sendiri  dan munculnya konflik ketika kepentingan tersebut bertemu dalam  
suatu  aktivitas  bersama. Konflik akan menciptakan masalah (agency cost), sehingga masing-
masing pihak akan berusaha untuk mengurangi timbulnya agency cost ini. Selain terdapat konflik 
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eksternal, adapula konflik internal didalam diri agent maupun principal sendiri karena pada dasarnya 
orang cenderung tidak konsisten. Agency costs ini mencakup biaya untuk pengawasan oleh 
pemegang saham; biaya yang dikeluarkan oleh manajemen untuk menghasilkan laporan yang 
transparan, termasuk biaya audit yang independen dan pengendalian internal; serta biaya yang 
disebabkan karena menurunnya nilai kepemilikan pemegang saham sebagai bentuk bonding expendi-
tures yang diberikan kepada manajemen dalam bentuk opsi dan berbagai manfaat untuk tujuan 
menyelaraskan kepentingan manajemen dengan pemegang saham. Terdapat tiga masalah utama 
dalam kaitannya dengan agensi, antara lain adalah masalah kontrol pemegang saham kepada 
manajer, biaya yang menyertai hubungan agensi, dan menghindari dan meminimalisasi biaya agensi. 

Perspektif Asimetri Informasi 

Menurut B r i g h a m  a n d  H o u s t o n  ( 2 0 1 1 )  Asymetric  information  atau ketidaksa-
maan informasi adalah situasi di mana  manajer  memiliki  informasi  yang berbeda (yang lebih 
baik) mengenai prospek perusahaan daripada yang dimiliki investor Asimetri informasi ini terjadi 
karena pihak manajemen mempunyai informasi yang lebih banyak daripada para pemodal. Anthony 
dan Govindarajan (2003) menyatakan bahwa kondisi informasi yang asimetrik adalah suatu kondisi 
apabila pemilik tidak mempunyai informasi yang cukup mengenai kinerja agent (manajer) 
sehingga atasan tidak dapat menentukan kontribusi bawahan terhadap hasil aktual perusahaan. 
Adanya pemisahan antara fungsi kepemilikan dengan fungsi kontrol ini memicu adanya asimetri 
informasi, dimana informasi yang dimiliki oleh tidak seimbang dengan informasi yang 
dimiliki oleh pengelola atau manajer. Hal ini dapat terjadi dikarenakan manajer terlibat langsung 
dalam kegiatan operasional perusahaan, sehingga lebih mengetahui mengenai kondisi riil dari 
perusahaan tersebut jika dibandingkan dengan shareholder. 

Nilai Perusahaan 

Sejalan dengan yang diungkapkan oleh (Siallagan dan Machffoedz 2006) bahwa tujuan utama 
perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan. Moeljadi (2014) menyatakan beberapa konsep 
nilai untuk menggambarkan nilai perusahaan, antara lain: nilai nominal, nilai pasar, nilai intrinsik, 
nilai buku, dan nilai likuidasi. Lebih lanjut dijelaskan bahwa konsep yang paling representatif untuk 
menentukan kinerja pasar perusahaan adalah nilai intrinsik, tetapi sangat sulit untuk memperkirakan 
nilai intrinsik, karena penentuannya memerlukan kemampuan untuk mengidentifikasi variabel 
signifikan yang menentukan profitabilitas perusahaan.Variabel-variabel itu berbeda dari satu 
perusahaan ke perusahaan yang lain. Oleh karena itu, nilai pasar digunakan dengan alasan 
kemudahan data juga didasarkan pada penilaian yang moderat.Nilai  perusahaan  dalam  studi  ini 
didefinisikan  sebagai  nilai  pasar  dari saham perusahaan. Nilai pasar merupakan nilai dari saham 
yang berlaku dipasaran. Nilai ini ditentukan oleh kekuatan penawaran  dan  permintaan  pasar  atas 
saham perusahaan. Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 
maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Nilai perusahaan menjadi sinyal positif bagi 
investor, bahwa nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kemakmuran pemegangan saham juga 
tinggi. Dalam beberapa riset nilai perusahaan lazim didekati dengan beberapa alat ukur seperti ; 
price to book value (PBV), dan rasio tobin’s Q (Puspitaningtyas 2017)  

Keputusan Investasi 

Investasi merupakan komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan 
pada saat ini dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan dimasa datang (Tandelilin 2010: 2).  
Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa (2016) menyatakan keputusan investasi menyangkut tindakan menge-
luarkan dana saat sekarang sehingga diharapkan kedepannya bisa mendapatkan arus kas dengan 
jumlah yang lebih besar daripada dana yang dikeluarkan pada saat sekarang sehingga harapan perus-
ahaan untuk selalu berkembang akan semakin terencana. Jadi dapat disimpulkan keputusan investasi 
adalah keputusan yang diambil sebagai salah satu alternatif dari perusahaan untuk mengeluarkan 
dananya diluar kegiatan operasional yang kemudian bisa memberi keuntungan terhadap perusahaan 
dimasa mendatang. Keputusan investasi merupakan faktor yang sangat penting dalam fungsi keu-
angan perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi yang ditetapkan oleh perusahaan 
maka semakin tinggi kesempatan perusahaan dalam memperoleh return atau tingkat pengembalian 
yang besar. Perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi maka mampu untuk 
mempengaruhi pemahaman investor terhadap perusahaan, sehingga mampu meningkatkan per-
mintaan terhadap saham perusahaan tersebut. Jadi dengan demikian, semakin tinggi minat investor 
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dalam berinvestasi pada perusahaan maka keputusan investasi tersebut berdampak pada mening-
katnya nilai perusahaan (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017). Pengukuran variabel keputusan 
investasi dapat diproksi dengan menggunakan Net Invesment dibandingkan dengan Lagged Net 
Fixed Asset dan ratio antara Cash Paid to Acquire Fixed Asset dengan Total Assets seperti yang 
dilakukan (Esana dan Darmawan 2017) Juga bisa menggunakan ratio antara harga per lembar saham 
dengan laba per lembar saham (Price Earning Ratio.PER) (Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa 2016) 

Leverage 

Leverage merupakan kebijakan pendanaan yang berkaitan dengan keputusan perusahaan dalam 
membiayai perusahaan.Leverage sebagai perusahaan untuk membayar hutangnya 
dengan menggunakan yang dimilikinya. Leverage dapat dipahami sebagai penaksir dari 

yang melekat pada suatu perusahaan. Artinya, leverage yang besar menunjukkan risi-
ko investasi yang semakin besar pula. Solvabilitas (leverage) digambarkan untuk melihat 
mana asset perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan sendiri (Weston & 
Copeland 2008) Leverage menunjukan kemampuan dari suatu perusahaan untuk memenuhi segala 
kewajiban finansial dari perusahaan tersebut seandainya perusahaan tersebut dilikuidasi (Sawir 
2005) . Jadi leverage merupakan rasio yang mengukur seberapa besar perusahaan 
menggunakan pendanaan yang berasal dari utang (financial leverage) (Brigham and Ehrhardt 
2005). Perusahaan yang menggunakan hutang mempunyai kewajiban atas beban bunga dan beban 
pokok pinjaman. Penggunaan hutang (external financing) memiliki risiko yang cukup besar atas 
tidak terbayarnya hutang, sehingga penggunaan hutang perlu memperhatikan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba (Pratama and Wiksuana 2016). Pengukuran leverage menurut 
(Horne and John M 2012) adalah dengan melihat debt to aset ratio (DAR) dan debt to equity ratio 
(DER).  

Profitabilitas 

Profitabilitas (profitability) adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba melalui 
operasional usahanya dengan menggunakan dana aset yang dimiliki  oleh  perusahaan.  Pengertian 
lain juga menyebutkan bahwa profitabilitas (profitability)  menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan keuntungan dan mengukur tingkat efisiensi operasional dan efisiensi dalam 
menggunakan harta yang dimilikinya.Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah  kebijakan  dan  
keputusan yang dilakukan oleh perusahaan (Brigham & Houston 2011). Ada beberapa ukuran yang 
digunakan untuk melihat kondisi profitabilitas suatu perusahaan, antara lain Return On Asset. 
Semakin tinggi perbandingan laba bersih terhadap total aktiva maka akan semakin baik bagi 
perusahaan (Syamsuddin 2004) .Menurut  (Brigham, EF. 2006)ukuran  yang bisa mewakili profit-
abilitas adalah  Return on  Asset  (ROA),  Return  on  Equity  (ROE), Operating Profit  Margin 
(OPM)  on  Sales  dan  Basic  Earning Power (BEP). Sedangkan menurut (Horne dan John M 
2012) , profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba pada periode tertentu 
yang bisa diukur dengan menggunakan  return  on  aset,  return  on  equity, dan  net  profit margin.  

Ukuran Perusahaan 

Ukuran peusahaan (size) merupakan suatu indikator yang menunjukkan kekuatan finansial  
perusahaan.  Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi perusahaan,karena semakin 
besar ukuran atau skala perusahaan maka semakin mudah pula perusahaan memperoleh sum-
ber pendanaan baik bersifat internal maupun eksternal. Ukuran perusahaan yang besar menc-
erminkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami perkembangan dan pertumbuhan yang baik 
sehingga meningkatkan nilai dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan yang meningkat dapat ditandai 
dengan total aktiva perusahaan yang mengalami kenaikan yang lebih besar dibandingkan dengan 
jumlah hutang perusahaan (Pratama dan Wiksuana 2016) .Menurut (Seftianne dan Ratih 2011) , 
menyatakan bahwa penentuan besar kecilnya skala perusahaan dapat ditentukan berdasarkan total 
penjualan, total aktiva, rata-rata tingkat penjualan dan rata-rata total aktiva. Dalam studi kali ini 
untuk melihat ukuran perusahaan (Size) dipergunakan total penjualan (Ln Sales) dan total aset (Ln 
TA) (Astakoni dan Nursiani 2019) 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan 

Keputusan investasi merupakan keputusan yang menyangkut keputusan dalam pendanaan yang 
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berasal dari dalam maupun dari luar perusahaan pada berbagai bentuk investasi. Keputusan investasi 
yang tepat akan dapat menghasilkan kinerja yang optimal sehingga memberikan suatu sinyal positif 
kepada investor yang akan meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan. Ini sesuai dengan 
konsep signaling theory  yang menyatakan pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang 
pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan  datang,  sehingga  meningkatkan  harga saham sebagai 
indikator dari nilai perusahaan. Beberapa temuan peneitian juga mendapatkan hasil bahwa keputusan 
investasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan (Ananta, Suardikha, dan Ratnadi 
2014) (Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa 2016), (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017).. 
Berdasarkan penjelasan mengenai hubungan antara keputusan investasi dengan nilai perusahaan 
yang telah dikemukakan diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H1: Keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan 

Jensen (1986) menyatakan bahwa dengan adanya hutang, maka dapat digunakan untuk 
mengendalikan free cash flow secara berlebihan oleh manajemen, dengan demikian menghindari 
investasi yang sia-sia, dan akan meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan rasio hutang suatu 
perusahaan merupakan sinyal positif bagi para investor dengan asumsi bahwa cash flow perusahaan 
di masa yang akan datang akan terjaga, dan adanya hutang juga menunjukkan optimisme dari 
manajemen dalam melakukan investasi, sehingga diharapkan bahwa di masa yang akan datang 
prospek dari perusahaan akan semakin cerah. Hasil studi yang dilakukan oleh (Cheng dan Tzeng 
2011), (Mardiyati dan Ahmad 2012)  menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan.. Juga temuan (Gill dan Obradovich 2017)  menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan mengenai hub-
ungan antara leverage dengan nilai perusahaan yang telah dikemukakan diatas, maka dapat diru-
muskan hipotesis sebagai berikut: H2: Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perus-
ahaan 

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan,OK 

Tingkat profitabilitas menjadi penting bagi upaya pencapaian tujuan prusahaan. Suatu 
perusahaan harus berada dalam kondisi yang menguntungkan (profitable), sebab tanpa keuntungan 
(profit), maka akan sulit bagi perusahaan menarik minat investor untuk menginvestasikan dananya 
dalam saham perusahaan. Oleh karenanya, upaya peningkatan profitabilitas penting artinya bagi 
kelangsungan dan masa depan perusahaan 

Kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba atau keuntungan dalam suatu periode 
mencerminkan kemampuan perusahaan meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga 
saham. Tingkat profitabilitas menjadi sinyal positif bagi investor dalam memprediksi nilai 
perusahaan. Studi ini memprediksikan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap 
nilai perusahaan. Prediksi ini merujuk pada hasil riset terdahulu oleh (Dj, Artini, dan Suarjaya 
2012) , (Putra dan Wiagustini 2013)  , (Lubis, Sinaga, dan Sasongko 2017) (Antoro dan Hermning-
sih 2017) (Puspitaningtyas 2017) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan 
positif terhadap nilai perusahaan . Berdasarkan konsep dan temuan terdahulu maka ; H3: Profitabilitas 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan .. 

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Jika perusahaan memiliki total yang besar, pihak manajemen lebih leluasa dalam mem-
pergunakan yang ada pada perusahaan tersebut. Kebebasan yang dimiliki ini 
sebanding dengan kekhawatiran yang dibayangkan oleh pemilik asetnya. Jumlah asset yang 
besar akan menurunkan nilai perusahaan dinilai dari sisi pemilik perusahaan. Akan tetapi jika 
dilihat dari manajemen, kemudahan yang dimilikinya dalam perusahaan akan 
meningkatkan nilai Dua sudut pandang yang saling bertentangan tentang 
hubungan ukuran perusahaan (size) dengan nilai perusahaan (Firm Value), pertama, perusahaan 
besar tidak menganggap biaya kebangkrutan langsung sebagai variabel aktif dalam menentukan 
tingkat leverage karena biaya ini ditetapkan oleh konstitusi dan merupakan proporsi yang lebih kecil 
dari total nilai perusahaan. Juga, perusahaan besar yang lebih terdiversifikasi memiliki peluang 
kebangkrutan yang lebih kecil (Titman 1984) . Jadi, orang mungkin mengharapkan hubungan positif 
antara ukuran dan nilai suatu perusahaan. Kedua, bertentangan dengan pandangan pertama, (Rajan 
and Zingales 1995) berpendapat bahwa ada informasi asimetris yang kurang tentang perusahaan yang 
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lebih besar. Ini mendorong perusahaan besar untuk menggunakan pendanaan ekuitas. Berarti ada 
hubungan negatif antara ukuran perusahaan dan nilai suatu perusahaan. Mengikuti studi (Titman 
1984) dan juga temuan dari (Martini et al. 2014), mendapatkan terdapat pengaruh signifikan positif 
ukuran perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI periode 2009-2011. Juga sejalan dengan hasil 
yang didapat Pratama dan Wiksuana (2016), maka dalam studi kali ini mengharapkan hubungan yang 
positif antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan dari perusahaan manufaktur sektor kosmetik 
dan Keperluan RT yang terdaftar di BEI. sehingga hipotesis yang diangkat. H4: Ukuran perusahaan 
(Size) berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

III. METODE 

Desain penelitian yang digunakan dalam studi ini adalah riset kausalitas, yakni yang menjelaskan 
hubungan kausal antar variabel penelitian. Pola hubungan antar variabel laten dalam studi ini sebagai akibat dari 
adanya keterkaitan variabel eksogen . Oleh karena sifat dari pada variabel/konstruk 
dalam studi ini bersifat un_observe (laten variabel) dengan menggunakan pendekatan inidikator tunggal . 

Populasi dalam studi ini adalah perusahaan manufaktur sektor kosmetik dan keperluan rumah 
tangga yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2011-2018. Pengambilan sampel 
dilakukan secara purposive dengan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya yaitu; (1) Perusahaan 
manufaktur sektor kosmetik dan keperluan rumah tangga yang terdaftar di BEI periode 2011-2018, 
(2) Perusahaan manufaktur sektor kosmetik dan keperluan rumah tangga yang melaporkan laporan 
keuangan yang berakhir per 31 Desember 2011-2018. Berdasarkan kriteria yang ditetapkan maka 
studi ini didasarkan pada data panel dengan melibatkan sebanyak 4 perusahaan selama 8 tahun 
laporan sehingga didapat jumlah sampel penelitian sebanyak 4 x 8 =32 observasi. 

Dalam studi ini terdapat lima variabel atau konstuk la ten yang digunakan, yang mana akan 
diproksi dengan indikator tunggal :1) variabel endogen, yaitu nilai perusahaan, dan 2) variabel 
eksogen, yaitu keputusan investasi,leverage,profitabilitas,dan ukuran perusahaan.  

Nilai Perusahaan (Y) 

Nilai Perusahaan adalah harga saham yang bersedia dibayar oleh investor untuk setiap lem-
bar saham perusahaan, sehingga dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi in-
vestor terhadap perusahaan yang selalu dikaitkan dengan harga saham. Dalam studi kali ini nilai pe-
rusahaan diproksi dengan menggunakan rasio tobin’s Q yang didapat dihitung melalui perkalian an-
tara harga saham penutupan kali jumlah saham penutupan, plus Debt kemudian dibagi Total Aset. 

Keputusan Investasi (X1) 

Keputusan investasi adalah keputusan yang diambil sebagai salah satu alternatif dari perus-
ahaan untuk mengeluarkan dananya diluar kegiatan operasional yang kemudian bisa memberi keun-
tungan terhadap perusahaan dimasa mendatang. Pengukuran variabel keputusan investasi dalam studi 
ini diproksi menggunakan Price Earning Ratio (PER). Price Earning Ratio dapat dihitung dengan men-
cari ratio antara harga per lembar saham dengan laba per lembar saham. 

Leverage (X2) 

leverage adalah suatu tingkat kemampuan perusahaan dalam menggunakan aset dan atau dana 
yang mempunyai beban tetap (hutang dan atau saham istimewa) dalam rangka mewujudkan tujuan 
perusahaan untuk memaksimisasi kekayaan pemilik perusahaan. Leverage dalam penelitian ini 
diproksi dengan menggunakan indikator tunggal Debt to Aset ratio (DAR)  

Profitabilitas (X3) 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba melalui operasional usa-
hanya dengan menggunakan dana aset yang dimiliki  oleh  perusahaan. Pengukuran profitabilitas 
dalam penelitian ini diukur menggunakan Return On Equity (ROE) . ROE merupakan rasio penguku-
ran yang menunjukkan seberapa besar pendapatan yang diterima bagi pemegang saham terhadap in-
vestasi yang ditanamkan  

Ukuran Perusahaan (X4) 

Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahan, 
sehingga ukuran peusahaan (size) merupakan suatu indikator yang menunjukkan kekuatan finansial  
perusahaan. Ukuran Perusahaan dalam studi ini adalah besar kecilnya perusahaan ini diukur melalui 
logaritma natural dari total aset (Ln total aset). 
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Berdasarkan definisi operasional dan pengukuran konstruk yang diangkat maka dapat 
diringkas dalam bentuk tabel 1 

Tabel 1  

Jenis Variabel dan Pengukuran  

Sifat 
Variabel 

Jenis Variabel Simb
ol 

Proksi Sumber Acuan 

Variabel 
Eksogen 

  
  
  
  
  

Variabel 
Endogen 

  

Keputusan Investasi 
Leverage 

  
Profitabilitas 

Ukuran Perusahaan 
  

Nilai Perushaan 

X1 
X2 
  

X3 
X4 
  
Y 
  

Price Earnings Ratio,PER 
Debt Asset Ratio.DAR 

  
Return On Equity,ROE 

Ukuran Perusahaan,LnTA 
  

Ratio Tobin’s Q. 

Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa 
(2016) 

Mindra dan Erawati (2014), Kur-
niawati (2016), 

Mindra dan Erawati (2014) 
Astakoni dan Nursiani (2019) 

  

Kurniawati (2016), 

(Puspitaningtyas 2017) 
  

 

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara 
mendeskripsikan data yang didapat tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku umum 
(Sugiyono , 2007). Pada analisis ini yaitu mendeskripsikan variabel yang terdapat dalam penelitian 
menggunakan bantuan program spss ver 22 . 

Pada fenomena bisnis, sebuah variabel tergantung dapat dipengaruhi oleh beberapa variabel 
bebas, dan juga mampu mempengaruhi variabel tergantung secara sekaligus,sehingga mengakibatkan 
model penelitian menjadi sangat rumit (Suliyanto 2011),(Ferdinand 2014) .Dalam penelitian ini 
analisis data menggunakan pendekatan Partial Least Square (PLS). PLS adalah model persamaan 
Structural Equation Modeling (SEM) yang berbasis komponen atau varian. PLS merupakan metode 
analisis yang powerfull (Ghozali 2011) karena tidak didasarkan pada banyak asumsi.Dalam PLS path 
modeling terdapat dua model yaitu outler model dan inner model.Perlu diketahui untuk analisis 
regresi berganda dengan variabel obseved dengan pendekatan PLS tidak perlu melakukan 
pengukuran model (measurement model), sehingga langsung dilakukan estimasi model struktural 
(Latan and Ghozali 2012,304),(Budhiasa 2016;36) 

Terkait dengan indikator-indikator yang membentuk variabel laten dalam penelitian ini bersifat 
formatif, maka evaluasi model pengukuran (measurement model/outer model), dievaluasi dengan 
substantive contennya yaitu dengan membandingkan besarnya weight dan melihat signifikansi dari 
ukuran weight tersebut. Signifikansi weight indikator formatif diperoleh melalui prosedur 
boostrapping (Latan and Ghozali 2012) 

Evaluasi model struktural (Structural Model/Inner Model) merupakan pengujian terhadap 
hipotesis penelitian. Apabila diperoleh nilai t-statistik lebih besar dari 1,96 dapat disimpulkan 
pengaruh antar variabel signifikan demikian sebaliknya. 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Gambaran atau deskripsi variabel keputusan investasi (X1), leverage (X2),profitabilitas (X3) 
dan ukuran perusahaan (X4), serta Nilai Perusahaan (Y) untuk mengidentifikasi deskripsi dari 
masing-masing variabel tersebut, maka berikut ini disajikan hasil pengolahan data sebagai berikut;  

Tabel 2  

Statistik Deskriptif Variabel Penelitian  

Variabel Pnelitian  N  Minimum  Maximum  Mean Std. Deviation 
Keputusan Investasi (X1) 
Leverage (X2) 

Profitabilitas (X3) 
Ukuran Perusahaan (X4) 

Nilai Perusahaan (Y) 
Valid N (listwise) 

32 
32 
32 
32 
32 
32 

(68,6667) 
0,0977 

(0,0599) 
26,7695 
0,4207 

60,8933 
1,9084 
1,3585 
30,6027 
3,5059 

17,4684 
0,4264 
0,3585 
28,1526 
1,3634 

  

25,2568 
0,4138 
0,5277 
1,3809 
0,8801 
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Sesuai Tabel 2, dapat dijelaskan variabel keputusan investasi (X1) memiliki  rata-rata (mean) 
sebesar  1 7 ,4 84 .  Nilai  tertinggi (maximum ) sebesar 60,8933 dan nilai terendah (minimum) -
68,6667. Pada variabel leverage (X2) memiliki  rata-rata (mean) sebesar  0 , 42 64 .  Nilai  tertinggi 
(maximum) 1,9084 dan nilai terendah (minimum) 0,0977. Pada variabel profitabilitas (X3) didapat 
nilai rata-rata (mean) sebesar  0 , 3 5 8 5 ,  d enga n  n ilai  tertinggi (maximum) sebesar 1,3585 dan 
nilai terendah -0,0599. Pada variabel ukuran perusahaan (X4) didapat nilai rata-rata (mean) sebesar  
2 8 ,1 52 6 ,  d enga n  n ilai  tertinggi (maximum) sebesar 30,6027 dan nilai terendah (minimum) 
26,7695.Pada variabel nilai perusahaan (Y) didapat nilai rata-rata (mean) sebesar  1 ,3 63 4 ,  
d enga n  n ilai  tertinggi (maximum) sebesar 3,5059 dan nilai terendah (minimum) 0,4207. 

Analisis Statistik Infrensial 

Dalam studi ini, oleh karena menggunakan pendekatan indikator tunggal dan bersifat formatif 
maka hanya dilakukan uji inner model. Uji inner model dipergunakan untuk mengevaluasi hubungan 
antar konstruk laten seperti yang telah dihipotesiskan dalam penelitian ini. Berdasarkan hasil analisis 
dengan PLS, didapatkan hasil dari Inner W eight menunjukkan bahwa nilai perusahaan, dipengaruhi 
oleh keputusan investasi,leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan (Size), yang kesemua ini 
akan djelaskan pada pengujian hipotesis. 

Melalui Tabel 3 memberikan gambaran output  estimasi  untuk pengujian 
diharapkan adalah Ho ditolak atau nilai sig < 0,05 (atau t-statistic > 1,96). 

Tabel 3 

Path Analysis dan Pengujian Hipotesis  

Path Analysis Inner 
Model 

Original 
Sample 

(O) 

Sample 
Mean (M) 

Standard 
Error 

(STERR) 

T Statistics 
(O/

STERR) 

  
P-Value 

  
Keterangan 

Keputusan Investasi à 
Nilai Perusahaan 

0,317 0,329 0,157 2,023 0,022 Signifikan 

Leverage à Nilai 
Perusahaan 

0,329 0,286 0,156 2,110 0,018 Signifikan 

Profitabilitas à Nilai 
Perusahaan 

0,359 0,366 0,168 2,141 0,016 Signifikan 

Ukuran Perusahaan à Nilai 
Perusahaan 

0,012 0,015 0,183 2,067 0,473 Tidak Signifikan 

Tabel 4 

Hasil Perhitungan R Square Adjuted 

  
R Square Adjuted 

Origin
al 

Sample 
(O) 

Sample 
Mean (M) 

Standar
d Error 
(STERR

) 

T 
Statistics 

(O/
STERR) 

  
P-Value 

  
Keterangan 

Nilai Perusahaan 0,604 0,657 0,114 5,311 0,00 Signifikan 

Hasil perhitungan ketepatan model (Tabel 4) dengan melihat koefisien determinasi yang dis-
esuaikan (R Square Adjusted) bahwa kontribusi model untuk menjelaskan hubungan struktural dari 
kelima variabel yang diteliti adalah sebesar 0,604 (atau 60,40%), atau dengan kata lain, informasi 
yang terkandung dalam data 60,40% dapat dijelaskan oleh model tersebut serta berdasarkan hasil t-
statistct sebesar 5,311 > 1,96 (atau p-value 0,00<0,05) berarti model signifikan. Jadi sisanya sebesar 
39,60% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat dalam model penelitian ini.  

Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan 

Hipotesis pertama; yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan positif antara 
keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.Hasil analisis menemukan koefisien sebesar 0,317 
(positif) dengan nilai t hitung 2,023 (> 1,96) atau nilai p-value sebesar 0,022 (p<0,05).  Ini berarti 
keputusan investasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 
pertama dapat diterima. Hasil studi ini sejalan dengan penelitian (Pertiwi, Tommy, dan Tumiwa 
2016), (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017) yang mendapatkan hasil yang sama bahwa 
keputusan investasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Sementara hasil studi 
ini tidak sejalan dengan temuan yang didapat oleh (Ananta, Suardikha, dan Ratnadi 2014) (Esana and 
Darmawan 2017) yang menyatakan keputusan investasi berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan yang terdaftar di BEI. 
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Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan 

Hipotesis k e d u a ;  yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan positif antara 
leverage terhadap nilai perusahaan.Hasil analisis menemukan koefisien sebesar 0,329 (positif) 
dengan nilai t hitung 2,110 (> 1,96) atau nilai p-value sebesar 0,018 (p<0,05).  Ini berarti leverage 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis kedua dapat diterima. 
Hasil studi ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Cheng dan Tzeng 2011), (Mardiyati 
dan Ahmad 2012)  menyatakan bahwa leverage berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perus-
ahaan..Juga temuan (Gill and Obradovich 2017)  yang juga menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Sementara hasil studi ini tidak sejalan 
dengan hasil yang didapat oleh (Antorodan Hermningsih 2017) yang mendapatkan leverage 
berpengaruh tidak signifikan positif terhadap nilai perusahaan perbankan. Hasil temuan kali ini juga 
tidak sesuai dengan hasil riset (Analisa 2011) yang juga mendapatkan terdapat pengaruh leverage 
tidak signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Hasil riset Ferina, Tjandrakirana, and Ismail (2015) 
menemukan kebijakan utang tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 
perusahaan.Hasil ini bertentangan dengan penelitain yang dilakukan (Ogolmagai 2011) (Antoro dan 
Hermningsih 2017) menyatakan bahwa leverage yang diukur dengan DAR dan DER berpengaruh 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Hipotesis ketiga; yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan positif antara profita-
bilitas terhadap nilai perusahaan.Hasil analisis menemukan koefisien sebesar 0,359 (positif) dengan 
nilai t hitung 2,141 (> 1,96) atau nilai p-value sebesar 0,016 (p<0,05).  Ini berarti profitabilitas 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis ketiga dapat diterima. 
Hasil dari studi ini mendukung temuan yang dilakukan oleh (Analisa 2011)(Dj, Artini, and Suarjaya 
2012) , (Putra dan Wiagustini 2013)  , (Lubis, Sinaga, dan Sasongko 2017) (Antoro dan Hermningsih 
2017) (Puspitaningtyas 2017) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif 
terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan hasil riset yang didapat oleh (Apriada dan Suardikha 
2016) (Wahyudi, Chuzaimah, dan Sugiarti 2017) dimana profitabilitas memiliki pengaruh positif 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

Hipotesis keempat; yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan positif antara ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan.Hasil analisis menemukan koefisien sebesar 0,012 (positif) 
dengan nilai t hitung 0,067 (< 1,96) atau nilai p-value sebesar 0,473 (p>0,05).  Ini berarti ukuran 
perusahaan berpengaruh tidak signifikan positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 
keempat tidak dapat diterima. Hasil studi ini mendukung penelitian (Wahyudi, Chuzaimah, and 
Sugiarti 2017) mendapatkan ukuran perusahaan berpengaruh tidak signifikan positif terhadap nilai 
perusahaan.Bahkan hasil riset (Nurminda 2017). menyatakan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.Sementara hasil studi ini tidak sejalan dengan penelitian (Martini et al. 
2014), mendapatkan terdapat pengaruh signifikan positif ukuran perusahaan pada perusahaan 
manufaktur di BEI periode 2009-2011. Juga sejalan dengan hasil yang didapat Pratama and Wik-
suana (2016) mendapatkan terdapat pengaruh signifikan positif ukuran perusahaan (Firm Size) 
terhadap nilai perusahaan (Firm Value) pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI . Hasil 
studi ini tidak mendukung temuan (Naceur dan Goaied 2002) yang mendapatkan ada pengaruh 
negatif signifikan antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

V. SIMPULAN 

Berdasarkan uji hipotesis yang dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor kosmetik dan 
keperluan rumah tangga yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2018 didapat;  

Pengujian hipotesis pertama ; yang menyatakan variabel keputusan investasi berpengaruh 
signifikan positif terhadap nilai perusahaan pada Sektor Kosmetik dan Keperluan Rumah Tangga 
yang tedaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat diterima.  

Pengujian hipotesis kedua ; yang menyatakan variabel leverage berpengaruh signifikan positif 
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terhadap nilai perusahaan pada Sektor Kosmetik dan Keperluan Rumah Tangga yang tedaftar Di Bur-
sa Efek Indonesia (BEI) dapat diterima.  

Pengujian hipotesis ketiga ; yang menyatakan variabel profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan pada Sektor Kosmetik dan Keperluan Rumah Tangga yang tedaftar Di Bursa Efek Indonesia 

(BEI), dapat diterima 

Pengujian hipotesis keempat ; yang menyatakan variabel ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan pada Sektor Kosmetik dan Keperluan Rumah Tangga yang tedaftar Di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tidak diterima (ditolak) 

Hasil uji ketepatan model dengan melihat R Square Adjusted bahwa kontribusi model untuk 
menjelaskan hubungan struktural dari kelima variabel yang diteliti adalah sebesar 0,604 (atau 
60,40%) dan signifikan.  
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