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ABSTRAK

Nilai perusahaanmenjadi penting karena menunjukkan kinerja perusahaan yang
berpengaruh terhadap persepsi investor terhadap perusahaan. Tujuan penelitian adalah
untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, dan likuiditas terhadap nilai
perusahaan. Metode pengumpulan sampel pada penelitian ini menggunakan pendekatan
non-probability sampling dengan teknik purposive sampling. Jumlah sampel penelitian
yaitu sebanyak 12 perusahaan pada sektor food and beverages di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2016. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, leverage berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan, dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara
parsial profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, Leverage
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, dan Likuiditas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : nilai perusahaan , profitabilitas, leverage, dan likuiditas

ABSTRACT

The firm value is important because it reflects the performance of the company that affect the
perception of investors to the company. The purpose of the study is to determine the effect of
profitability, leverage, and liquidity to the firm value. Sampling method used in thisresearch is
non-probability sampling approach with purposive sampling technique. The number of samples
are 12 companies in the food and beverages sector in Indonesia Stock Exchange 2014-2016.
The results showed that simultaneously profitability have significant influence to firm value,
leverage have significant influence to firm value, and liquidity have significant influence to
firm value. Partially profitability has a positive influence significantlyto firm value, Leverage
has negative influence not significanlyt to firm value, and Liquidity has a positive influence
significant to firmvalue.

Keywords: firmvalue, profitability, leverage, and liquidity
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PENDAHULUAN

Persaingan bisnis yang sangat ketatdi era globalisas pada kurun waktu ini
tidak bisa terlepaskan dari adanya pengaruh perkembangan lingkungan politik,
ekonomi, sosial, serta kemguan teknologi. Perusahaan diharapkanmampu
mengelola fungsi-fungsi manajemen yang dimiliki dengan baik sehingga mampu
menyesuakan diri dan mampu membaca situasi yang terjadi. Perusahaan yang
mampu bersaing dan unggul tentunya harus memiliki kinerja yang baik agar dapat
mempertahankan eksistensinya. Perusahaan dapat mencerminkan kinerjanya
melalui nilai perusahaan. Parainvestor akan tertarik untuk berinvestasi ketikanilai
perusahaan tinggi dan ha ini akan berdampak pada tingginya harga saham
perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon
pembeli apabila perusahaan tersebut dijual (Husnan dan Pudjiastuti, 2012:6). Nilai
perusahaan sangat penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat
mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Nilai perusahaan yang
tinggi akan membuat pasar percaya tentang keadaan perusahaan saat ini ataupun
prospek perusahaan di masa depan (Wijaya dan Sedana, 2015). Salah satu
indikator nilai perusahaan dapat dilihat dari besarnya saham yang diterbitkan oleh
perusahaan di pasar modal. Harga saham suatu perusahaan yang semakin tinggi
akan menyebabkan tingginya nilai perusahaanya yang berdampak pada makin
besarnya kemakmuran pemilik perusahaan.

Price to book value adalah salah satu alat ukur yang dapat digunakan untuk

mengukur nilai perusahaan. Price to book value merupakan perbandingan antara
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harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Tingkat kemakmuran yang
tinggi bagi pemegang saham tercermin dari tingginya price to book value yang
dimiliki perusahaan. Tujuan utama dari suatu perusahaan adalah membuat
makmur para pemegang sahamnya. Nilai perusahaan dapat ditingkatkan dengan
memperhatikan faktor-faktor internal dan eksternal perusahaan. Faktor internal
perusahaan dapat berupa rasio-rasio yang tercatat dalam laporan keuangan
perusahaan seperti profitabilitas, leverage, dan likuiditas, sedangkan faktor
eksternal perusahaan vyaitu faktor-faktor dari luar perusahaan yang dapat
mempengaruhi  perusahaan itu sendiri, seperti nilai  kurs, inflansi, dan
pertumbuhan pasar.

Menurut Hartono (2013) profitabilitas merupakan salah satu variabel yang
mempengaruhi nilai perusahaan dari beberapa variabel yang di uji. Perusahaan
yang mampu membukukan laba yang meningkat mengindikasikan bahwa
perusahaan tersebut mampu melakukan kinerja dengan baik sehingga dapat
meningkatkan harga saham perusahaan dan menciptakan tanggapan yang positif
dari investor. Profitabilitas pada penelitian ini diukur dengan return on equity
(ROE) yang menunjukkan seberapa besar kemampuan memperoleh laba diukur
dari modal sendiri maupun dari seluruh dana yang diinvestasikan ke dalam
perusahaan. Sucuahi dan Cambarihan (2014) menemukan bahwa profitabilitas
dapat meningkatkan nilai perusahaan yang dapat dilihat hasil pengujian yang
menunjukkan bahwa adanya pengaruh positif signifikan antara profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Hasil temuan ini didukung oleh penelitiaan lain seperti:

Wijaya dan Linawati (2015), Pramana dan Mustanda (2016),serta Winarto (2015).
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Perbedaan hasil penelitian ditemukan oleh Moghadas et al. (2013) serta Chetty et
al. (2015) yangmenemukan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Munawaroh dan Priyadi (2014) serta
Herawati (2013) menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Leverage merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur
pendanaan suatu perusahaan yang berasal dari utang. Leverage juga memiliki arti
suatu kemampuan perusahaan dalam melunasi kewagjiban finansial yang dimiliki
baik dalam jangka pendek maupun dalam jangka panjang (Wiagustini, 2013:76).
Leverage pada penelitian ini diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER) karenarasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk mengembalikan
biaya utang melalui modal yang dimiliki. Penelitian yang dilakukan oleh Winarto
(2015) serta Adegnuba et al. (2016) menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian serupa ditemukan oleh
Isaac (2014), Asif dan Aziz (2016), Riaz dan Qasim (2016), dan Prastuti dan
Sudiarta (2016). Perbedaanpenelitian ditemukan olehGill dan Obradovich(2012),
Sulong et al. (2013), Rasyid (2015), Ramadan (2015), Priya et al. (2015), serta Ha
dan Tai (2017) yang menemukan bahwa adanya pengaruh negatif antara leverage
terhadap nilai perusahaan. Kodongo et al. (2014) serta Novari dan Lestari (2016)
menemukan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Likuiditas merupakan suatu kemampuan perusahaan didalam memenuhi

kewajiban-kewajiban jangka pendek yang dimiliki.Nilai current ratio (CR) dan
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quick ratio (QR) yang semakin tinggi menunjukkan perusahaan memiliki tingkat
likuidasi yang baik sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata
investor serta memberikan persepsi yang positif terhadap kondisi perusahaan.
Penelitian ini menggunakan current ratiokarena rasio inimerupakan alat ukur
likuiditas yang paling lancar. Pendlitian yang dilakukan oleh Putra dan Lestari
(2016) mendapatkan hasil bahwa adanya pengaruh positif dan signifikan antara
likuiditas terhadap nilai perusahaan, ha ini berarti investor akan tertarik pada
perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang baik. Penelitian Du et al.
(2016)menemukan pengaruh positif  signifikan likuiditas terhadap nilai
perusahaan. Perbedaan hasil penelitian ditemukan oleh Wijanti dan Sedana
(2013), sertaWinarto (2015) yang menemukan bahwa likuiditas berpengaruh
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor food and beverages di
Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. Sektor food and beverage dipilih karena
pertumbuhan perusahaan makanan dan minuman semakin pesat diberbagai daerah
indonesia. Berbagai macam bisnis yang dapat dijadikan investasi dalam bentuk
saham salah satunya adalah bisnis dibidang food and beverage (bidang makanan
dan minuman). Sektor food and beverage dipilih sebagai aat analisis karena
memegang peranan penting dalam memenuhi kebutuhan konsumen karena sektor
food and beverages bergerak dalam bidang konsumsi.

Meningkatnya pertumbuhan jumlah penduduk di Indonesia memberikan
dampak pada meningkatnya kebutuhan masyarakat terhadap makanan dan

minuman. Karakteristik masyarakat yang gemar berbelanja makanan, dapat
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membantu dalam mempertahankan sektor dengan bak. Ini mengakibatkan
investor tertarik untuk menanamkan modanya pada sektor food and beverage
karena prospek yang cukup bagus dan cenderung diminati oleh investor.

Tabel 1.

Data Nilai PerusahaanSub Sektor Food and Beveragesdi BEI
Periode 2014-2016

Price Book Value (persen)

No Kode Nama Perusahaan 2014 2015 2016
1 AISA Tiga Pilar Sgjahtera Food Thk. 205 98 158
2 CEKA  Wilmar CahayaIndonesia Thk. 87 63 94
3 DLTA DeltaDjakartaTbk. 933 490 437
4 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 526 479 561
5 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 145 105 155
6 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk. 4867 2254 4754
7 MYOR Mayoralndah Thk. 474 525 638
8 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk. 776 539 597
9 SKBM  Sekar Bumi Tbk. 308 257 165
10 SKLT  Sekar Laut Thk. 136 168 127
11 STTP Siantar Top Thk. 480 392 382
12 ULTJ Ultrgjaya Milk Industri & Trading Co. Thk. 491 407 395

Rata-Rata 785,6 4814 705,2

Sumber: Data Diolah, 2018

Berdasarkan laporan statistik tahunan IDX yang dipublikasikan oleh website
resmi IDX yang diolah selama periode penelitian 2014-2016 menunjukkan bahwa
perolehan rata-rata Price to Book Value (PBV) pada sub sektor food and
beverages mengalami fluktuasi selama periode penelitian dengan nilai 785,6
persen pada tahun 2014, 481,4 persen pada tahun 2015, dan 705,2 persen pada
tahun 2016.

PBV tiap tahun perusahaan food and beverages tersebut berfluktuasi, namun
ada empat perusahaan yang memiliki nilai PBV mengalami penurunan dua tahun
berturut-turut. Perusahaan tersebut adalah Deltgjaya Djakarta TBK., Nippon
Indosari Corpindo Tbk.,Sekar Bumi Tbk., Siantar Top Tbk., dan Ultrgaya Milk
Industry & TradingCo. Tbk. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan di

sub sektor food and beverages tersebut tidak selurunnya mengalami peningkatan,
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sehingga perlu dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai faktor-faktor apa sgja
yang memengaruhi penurunan PBV tersebut. Faktor-faktor yang berpengaruh
terhadap PBV antaralain profitabilitas, leverage, dan likuiditas.

Berdasarkan latar belakang tersebut maka permasalahan yang akan diteliti
adalah bagaimana pengaruh yang diakibatkan oleh variabel profitabilitas,
leverage, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini akan
menunjukkan apakah terjadi perbedasan hasil penelitian antara pendlitian
terdahulu. Hal ini yang menjadi acuan pentingnya penelitian sehingga perlu dikaji
atau dilakukan penelitian lebih lanjut dengan objek penelitian yaitu perusahaan
sub sektor food and beverages yang terdaftar di BEI periode 2014-2016.

Berdasarkan latar belakang di atas maka yang menjadi pokok permasalahan
dalam penelitian ini adalah: 1) Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan?, 2) Bagaimana pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan?, dan 3)
Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan?. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel, seperti:
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, pengaruhleverage terhadap nilai
perusahaan, serta pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.

Nilai perusshaan adalah nilai nyata yang dimiliki perusahaan yang
mengambarkan persepsi investor terhadap emitmen tertentu, sehingga nilai
perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang dikaitkan
dengan harga saham.Nilai perusahaan pada penelitian ini didasarkan pada price to

book value (PBV) yang dapat diartikan sebagai perbandingan antara harga saham
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dengan nilai buku saham. Berdasarkan dari perbandingan tersebut dapat diketahui
harga saham perusahaan berada di atas atau dibawah nilai buku saham tersebut.
Profitabilitas merupakan rasio keuangan yang menunjukkan keberhasilan
suatu perusahaan untuk memperoleh keuntungan. Profitabilitas suatu perusahaan
dapat diukur dengan melihat nilaireturn on equity (ROE). Return on equity
menunjukkan tingkat dari hasil pengembalian investasi bagi pemegang saham.
Perusahaan dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya di
perusahaan dengan menunjukkan bahwa perusahaan memiliki nilai profitabilitas
yang tinggi. Tingginya nilai dari ROE akan dapat meningkatkan harga saham
perusahaan, dan oleh sebab itu makaminat investor untuk menanamkan modal
yang dimiliki akan semakin meningkat.Tingginya harga saham yang dapat
mempengaruhi nilai perusahan mencerminkan adanya hubungan yang positif
antara profitabilitas dengan harga saham.Profitabilitas perusahaan yang tinggi
juga akan meningkatkan laba perlembar saham (EPS/Earning Per Share)
perusahaan. Nilai EPS yang meningat akan membuat investor tertarik untuk
menanamkan modalnya dengan cara membeli saham perusahaan. Profitabilitas
juga dapat menggambarkan kinerja perusahaan dalam mengel ola manajemen yang
dimiliki. Besarnya minat investor dalam membeli saham yang dimiliki perusahaan
akan dapat membuat harga saham perusahaan tersebut mengalami peningkatan
kemudia ini akan berimbas pada meningkatnya nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Sucuahi dan Cambarihan (2014), Nofrita (2013), Risgia et al.

(2013),serta Winarto (2015) menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh
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positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan pemaparan diatas maka dapat
dikemukakan hipotesis penelitian sebagai berikut.
H,: Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sebuah perusahaan dikatakan tidak solvable apabila total utang perusahaan
lebih besar dari pada total modal yang dimiliki perusahaan.Perbandingan
jumlahutang yang lebih besar akan membuat nilai perusahaan juga semakin tinggi
karena diakibatkan oleh adanya pengelolaan utang yang baik, namun
meningkatnya jumlah utang pada titik tertentu akan dapat menurunkan nilai
perusahaan akibat dari biaya yang ditimbulkan dari peminjaman utang yang lebih
besar daripada manfaat yang diperoleh dari utang tersebut. Hasil penelitian ini
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Wirgjaya (2013), Winarto
(2015), serta Adegnuba et al. (2016) yaituleverage memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

H.: Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas dapat dikatakan sebagai salah satu faktor yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban-kewajiban yang harus
diselesaikan. Hal tersebut akan memberikan dampak besar pada nilai perusahaan
di hadapan para investor dalam mengambil keputusan. Tingkat likuiditas yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang baik yang
mampu memenuhi kewgjiban jangka pendeknya. Harga saham yang meningkat
tentunya akan meningkatkan nilai dari perusahaan. Likuiditas yang semakin tinggi
akan menyebabkan nila perusshaan menjadisemakintinggidansebaliknya

semakinrendahlikuiditasmaka nilai perusahaan akan menjadi semakin rendah.
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Penelitian yang dilakukan Winarto (2015) menemukan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada penelitian yang dilakukan 32
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2005-2010.Putra danL estari
(2016)juga menyatakan likuiditas berpengaruh positif pada nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Hasil penelitian ini juga didukung
oleh penelitian lainnya seperti Anzlina dan Rustam (2013) sertaJariah (2016).
Berdasarkan pemaparan diatas maka dapat dikemukakan hipotesis penelitian
sebagal berikut.
Hs: Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
METODE PENELITIAN

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
kuantitatif yang bersifat asosiatif, dimana desain penelitian ini menggunakan
hubungan kausal. Hubungan kausal merupakan suatu hubungan sebab akibat
antara variabel satu dengan variabel yang lainnnya. Pendlitian ini dilakukan agar
dapat mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, dan likuiditas terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor food and beverages di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 2014-2016. Variabel dependen (variabel terikat)
dalam penelitian ini yaitu nilai perusahaan dan variabel independen (variabel
bebas) yaitu Profitabilitas (X1), Leverage (X2), dan Likuiditas (X3).

Nilai perusahaan dapat diukur dengan PBV (Price Book Value) yang
merupakan rasio pasar yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar
saham terhadap nilai buku per lembar saham perusahaan. Rasio ini menunjukkan

seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif
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terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. PBV diukur dengan membandingkan
nila saham perusahaan dengan nilai buku per lembar saham tersebut. PBV

memiliki satuan persentase dan dihitung dengan rumus berikut.

PRV = N_ & 100% 1
- — = X (I Q)

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba
perusahaan (profit) dari usaha bisnis yang dilakukan.Profitabilitas dihitung
menggunakan return on equity (ROE) dengan menggunakan satuan presentase.
ROE dihitung dengan cara membandingkan total earning after tax(EAT) dengan
total equity dengan rumus.

. EAT
Return on equity (ROE) = 10090 «ovveereriiiireaans. 2
equity (ROE) = i Eraitas 100 % @)

Leverage merupakan salah satu bagian dalam pendanaan perusahaan yang
berbentuk utang yang digunakan untuk memenuhi kewajiban jangka panjang
maupun jangka pendek perusahaan. Leverage suatu perusahaan yang semakin
tinggi dapat menyebabkan semakin besar risko kerugian yang ditanggung
perusahaan, tetapi kesempatan mendapatkan keuntungan juga menjadi semakin
tinggi. Leveragediukur menggunakan satuan presentase dengan membandingkan

antaratotal utang dengan total ekuitas.

Debt to Equity Ratio (DER) =M'+ X100% ...oovovoee. 3)

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
finansiadnya dalam jangka pendek menggunakan dana lancar yang. Likuiditas

dapat diukur mengunakan current ratio (CR) dengan cara membandingkan antara
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aktiva lancar dengan utang lancar. Adapun satuan dari current ratio(CR) adalah

persentase dihitung dengan rumus.

, A
Current ratio = 0 X 100%......cccecviivernrinnanennnna(4)

Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan sub sektor food and
beverages di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016 dengan jumlah populasi
sebanyak 14 perusahaan.Metode pengumpulan sampel yang digunakan pada
penelitian ini adalah pendekatan non-probability sampling dengan teknik
purposive sampling. Sampel pelitian ini sesua dengan tujuan penelitian yaitu
untuk mengetahui pengaruh dari profitabilitas, leverage,dan likuiditas terhadap
nilai perusahaan yang mengacu pada syarat pemilihan sampel. Syarat pemilihan
sampel tersebut adalah perusahaan yang memiliki nilai profitailitas yang bernilai
positif agar menghasilkan nilai yang tidak bias. Berdasarkan persyaratan tersebut
maka didapatkan sampel sebanyak 12 perusahaan yang digunakan dalam
penelitianini.

Data kuantitatif dalam penelitian ini yaitu laporan keuangan perusahaan
yang berupa laporan neraca tahunan perusahaan manufaktur sub sektor food and
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2016. Data
kualitatif merupakan data yang tidak dapat diukur dalam skala numerik, data
kualitatif dalam penelitian ini adalah gambaran umum mengenai perusahaan
manufaktur sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2014-2016.Berdasarkan sumbernya, data yang diperoleh bersumber dari
data sekunder, data sekunder adalah data yang telah dikumpulkan oleh pihak lain,

dalam hal ini adalah data yang telah di publikasi oleh perusahaan sub sektor food
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and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) berupa laporan
neraca keuangan tahunan yang telah diolah pada periode 2014-2016. Metode
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode observasi non participant,
metode ini dilakukan dikarenakan peneliti tidak terlibat langsung dalam aktivitas
yang diteliti melainkan hanya memposisikan diri sebagai pengamat yaitu dengan
melakukan observasi terhadap dokumen atau laporan keuangan perusahaan pada
perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2014-2016.

Teknik analisis data pada penelitian ini menggunakan model regresi
berganda dengan menggunakan program SPSS versi 20. Teknik ini digunakan
untuk menjelaskan hubungan antara variabel-variabel bebas yaitu profitabilitas,
leverage, dan likuiditas dengan variabel terikat adalah nilai perusahaan. Berikut
akan dijelaskan analisis regresi linier berganda yang akan digunakan dalam
penelitian ini.Uji asums Kklasik terdiri dari uji normalitas, multikolineariaritas,
autokolerasi, dan heteroskedastisitas.

Uji normalitas memiliki tujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji normalitas
dilakukan dengan uji One-Sample Kolmogorof-Smirnov Test (One K-S yang
diterapkan padaresidual hasil uji regresi. Jika assymp sig. dari nilai residua lebih
besar dari o (0,05) maka dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi normal.

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelas antara variabel bebas. Model regresi yang baik

seharusnya tidak terjadi korelas diantar variabel bebas. Jika nilai tolerance < 0.01
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atau sama dengan nilai VIF (Variance Inflation Factor) =10, maka model regresi
terdapat multikolinieritas.

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui model yang terdapat dalam
regresi linearapakah memiliki korelasi diantara kesalahan penggangu pada periode
t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi
munculkarena adanya observasi yang berurutan sepanjang waktu yang berkaitan
antara satu sama lain (time series). Timbulnya masalah iniakibat dari residua
tidak bebas dari satu observasi ke observasi yang lainnya. Model regresi yang baik
yaitu model regresi yang bebas dari adanya autokorelasi. Pendeteksian atas ada
atau tidaknya autokorelasi dalam penelitian ini yaitu dengan menggunakan uji
Durbin-Watson (DW). Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat jumlah
sampel yang diteliti dan kemudian melihat angka ketentuannya pada tabel Durbin-
Watson. Proses pengambilan keputusan mengenai ada atau tidaknya autokorelasi
pada suatu model adalah sebagai berikut:

a du<d<4-du ->memiliki arti tidak ada autokorelasi.
b. O<d<dl<d<4 atau 4-dl<d<4->memiliki arti ada autokorelasi.
c. disd<duatau 4-du<d<4-dl >memiliki arti tidak ada keputusan.

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk  mengetahui  terjadinya
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
pada suatu model regrei. Model regresi yang baik adalah model regresi yang tidak
terjadi heteroskedastisitas atau berjenis homokedastisitas. Pada penelitian ini
pengujian heteroskedastisitas dilakukang dengan uji Gleger yang mana

merupakan uji yang dilakukan terhadap variabel bebas untuk meregresi nila
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absolut residual. Indikas terjadinya heteroskedastisitas yaitu apabilasecara
statistik variabel bebas signifikan mempengaruhi variabel terikat. Apabila nilai
probabilitas signifikansi yang dimiliki di atas tingkat kepercayaan 5 persen, maka
Vvriabel bebas dikatakan tidak signifikan mempengaruhi variabel terikat.

Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel
bebas (independen) terhadap variabel terikat (dependen). Persamaan regresi linier

bergandaini dirumuskan sebagai berikut:

Y =a+ b Xg + boXs + beXs+ 6(5)
Keterangan:
Y = Nila Perusahaan
X1 = Profitabilitas
X, = Leverage
X3 = Likuiditas
a = Konstanta
by,bo,bs = Koefisien Regresi Masing-Masing Xi
e = Variabel Pengganggu(Residual Error)

Pengujian hipotesis dilakukan melihat nilai dari uji F dan uji t.Uji F
bertujuan untuk membantu peneliti menguji apakah dalam model regresi variabel
independen secara bersama-sama atau simultan mempengaruhi variabel dependen.
Pengujian hipotesis diterima apabila F value < 0,01; 0,05; 0,1 sebaliknya apa bila
Fvaue > 0,01; 0,05; 0,1 maka hipotesisditolak. Uji t bertujuan untuk membantu
peneliti menguji apakah dalam model regresi variabel independen secar parsia
mempengaruhi variabel dependen. Pengujian hipotesis diterima apabila P value <
0,01; 0,05; 0,1 sebaiknya apa bila P value = 0,01; 0,05; 0,1 maka hipotesis
ditolak. Koefisien determinas membantu peneliti untuk mengetahui seberapa
besar variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen. Semakin

tinggi nilai R?suatu model maka semakin baik model regresi tersebit.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabe 2.
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Sd. Deviation
Nilai Perusahaan 36 63.00 4867.00 657.4444 1090.00583
Profitabilitas 36 5.74 143.53 24.7235 28.32710
Leverage 36 18.00 303.00 104.2500 55.84487
Likuiditas 36 51.39 760.39 225.6630 152.33660
Valid N (listwise) 36

Sumber: Data Diolah, 2018

Tabel 2 menunjukkan terdapat 36 sampel data yang digunakan dalam
penelitian ini, terdiri dari 12 perusahaan yang dikalikan dengan periode penelitian
dari 2014-2016 (selama 3 tahun). Pada penelitian ini nilai perusahaan disimbolkan
dengan Y yang diproksikan dengan Price Book Value (PBV). Berdasarkan analisis
statistik deskriptif pada tabel 2 menunjukkan nilai rata-rata nilai perusahaan (YY)
pada perusahaan sub sektor food and beverages di BEI periode 2014-2016 sebesar
657,44 persen dengan standar devias sebesar 1090 persen. Nilai terendah dari
nilai perusahaan (Y) adalah 63 persen dimiliki olen Wilmar Cahaya Indonesia
Tbk. (CEKA) padatahun 2015, sedangkan nilai tertinggi dari nilai perusahaan (Y)
adalah 4867 persen dimiliki oleh PT Multi Bintang Indonesia Thk. (MLBI) pada
tahun 2014.

Penelitian ini memilihreturn on equity (ROE) yang merupakan proksi dari
profitabilitas disimbolkan dengan X;. Nila ratarata profitabilitas (X;) pada
perusahaan sub sektorfood and beverages di BEI pada tahun 2014-2016 sebesar
24,72 persen dengan standar devias sebesar 28,32 persen. Nila terendah dari

profitabilitas (X;) adalah 5,74 persen dimiliki oleh Sekar Bumi Tbk. (SKBM)
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pada tahun 2016, sedangkan nilai tertinggi dari profitabilitas (X,) adalah 143,53
persen dimiliki oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk. (MLBI) padatahun 2014.

Leveragedismbolkan dengan X, yang diproksikan dengan debt to equity
ratio(DER). Berdasarkandata pada tabel 2 menunjukkan nila rata-rata leverage
(X2) pada perusahaan sub sektorfood and beverages di BEI pada tahun 2014-2016
sebesar 104,25 persen dengan standar deviasi sebesar 55,84 persen. Nilai terendah
dari leverage (X,) adalah 18 persen dimiliki oleh Delta Djakarta Thk. (DLTA)
pada tahun 2016, sedangkan nilai tertinggi dari leverage (X,) adalah 303 persen
dimiliki oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk. (MLBI) padatahun 2014.

Likuiditas disimbolkan dengan X3 yang diproksikan dengan current ratio.
Berdasarkan analisis statistik deskriptif pada tabel 2 menunjukkan nilai rata-rata
likuiditas (X3) pada perusahaan sub sektorfood and beverages di BEI pada tahun
2014-2016 sebesar 225,66 persen dengan nilai standar deviasi yaitu sebesar
152,33 persen. Nilai terendah dari likuiditas (X3) adalah 51,39 persen dimiliki
oleh PT Multi Bintang Indonesia Thk. (MLBI) pada tahun 2014, sedangkan nilai
tertinggi dari likuiditas (X3) adalah 760,39 persen dimiliki oleh Delta Djakarta
Tbk. (DLTA) padatahun 2016.

Berdasarkan data pada tabel 3, nilai koefisien Asymp. Sg. (2-tailed)yaitu
sebesar 0,341 memiliki nilai yang lebih besar dari nilai signifikansi yang
digunakan yakni sebesar 0,05 (0,148 > 0,05). Hasil inimenunjukkan bahwa

terjadinya distribusi normal pada data yang digunakan dalam penelitian ini.
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Tabe 3.
Hasil Uji Normalitas

Unstandardized

Residual
N 36
b Mean OE-7
Normal Parameters® Sd. Deviation 1428.19238385
Absolute .156
Most Extreme Differences  Positive .107
Negative 156
Kolmogorov-Smirnov Z .939
Asymp. Sg. (2-tailed) 341
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
Sumber: Data Diolah, 2018
Tabd 4.
Hasil Uji Autokorelas
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 0,985% 0,970 0,967 493,6395 2,014

Sumber: Data Diolah, 2018

Nilai Durbin - Waston (DW) padatabel 4 yaitu sebesar 2,014. Berdasarkan
tabel DW pada tingkat signfikansi sebesar 0,05 dan jumlah variabel bebas
sebanyak 3 (k=3) dengan jumlah sampel sebanyak 36 (n=36). Nilai d_ =1,295 dan
du = 1,653 sehingga 4-dy = 4-1,653 = 2,347. Nilai DW sebesar 2,014 yang lebih
besar dari batas atas (dy) sebesar 1,653 dan kurang dari 4-dy sebesar 2,347
memiliki arti bahwa model regresi yang digunakan pada penelitian ini bebas dari

autokorelas atau tidak terjadi autokorelasi.

Tabedl 5.
Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel VIF K eterangan
Profitabilitas 2.059 Tidak adagejala
multikolinieritas
Tidak adageala
Leverage 3.490 multikolinieritas
Likuiditas 2.105 Tidek adaggala

multikolinieritas

Sumber: Data Diolah, 2018
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Berdasarkan data pada tabel 5 menunjukkan bahwa nilai koefisien torelance
dari setiap variabel yang digunakan seperti profitabilitas (X,), leverage (X3), dan
likuiditas (X3) memiliki nilai yang lebih besar atau sama dengan 0,10 dan nilai
varian infltation factor (VIF) yang lebih kecil atau sama dengan 10.Hal ini berarti
tidak terdapat gejala multikoleniaritas antar variabel pada model regres yang

digunakan pada penelitian ini.model regresi yang digunakan pada penelitian ini

Tabe 6.
Hasil Uji Heter oskedasitas

Variabel Nilai Signifikansi Keterangan
- Tidak ada gejala
Profitabilitas 0,183 heteroskedastisitas
Tidak adaggjala
Leverage 0,197 heteroskedastisitas
L Tidak ada gejala
Ligiuditas 0,094 heteroskedastisitas

Sumber: Data Diolah, 2018

Berdasarkan hasil olahan data pada tabel 6 menunjukkan bahwa tidak ada
variabel independen yang signifikan. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai koefisien
probabilitas signifikansi yang lebih tinggi apabila dibandingkan dengan
signifikansi yang digunakan yaitu 5 persen (0,05). Ini berarti bahwa tidak terjadi

heteroskedastisitas pada model regresi yang digunakan.

Tabel 7.
Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Variabel Variabel Bebas Koefisien t-hitung Sig.
Terikat Regres
Xy 71,556 22,824 0,000
Y Xz -1,412 0,790 0,436
X3 0,529 1,276 0,031
Coraa” Gt 21 g < .17
' Signifikansi = 0,000

Adj R Square = 0,967
Sumber: Data Diolah, 2018

Persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini berdasarkan hasil

analisis dataregresi linear berganda pada tabel 7 adalah sebagai berikut.
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Y = 646,021 + 71,556 X1 - 1,412 X, + 0,529 X3

Keterangan :

Y = Nilal Perusahaan
X1 = Profitabilitas

X2 = Leverage

X3 = Likuiditas

Persamaan regresi tersebut menunjukkan arah masing - masing pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat. Koefisien regresi variabel bebas yang
bertanda negatif mengindikasikan adanya pengaruh berlawanan arah terhadap
variabel terikat. Koefisien regresi variabel yang bertanda positif mengindikasikan
adanya pengaruh searah terhadap variabel terikat.

Nilai konstanta sebesar 646,021 menunjukkan bahwa jika profitabilitas,
leverage, likuiditas serta interaksinya dianggap konstan maka nilai perusahaan
yang diperoleh sebesar 646,021 persen.Nilai koefisien regresi profitabilitas (X 1)
sebesar 71,556 menunjukkanketika profitabilitas mengalami peningkatan sebesar
satu persen maka akan diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan sebesar 71,556
dengan adanya asumsi bahwa variabel lain tidak mengalami perubahan atau
konstan. Leverage (X;) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -1,412 yang
berarti bahwa ketika leverage mengalami peningkatan sebesar satu persen, maka
hal tersebut akan diikuti dengan terjadinya penurunan sebesar -1,412 pada nilai
perusahaan dengan asumsi bahwa variabel lainnya tidak mengalami perubahan
atau konstan. Nilai koefisien regresi likuiditas (X3) sebesar 0,529 memiliki makna
bahwa ketika terjadi kenaikan sebesar satu persen likuiditas maka akan diikuti

dengan kenaikan pada nilai perusahaan sebesar 0,529.persen dengan asumsi
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bahwa variabel lainnya tidak mengalami perubahan atau konstan.sar 0,529 persen
dengan asumsi bahwa variabel lain tidak mengalami perubahan atau konstan.

Hasil uji F yang dapat dilihat pada tabel 7. menunjukkan bahwa
probabilitas signifikansi yaitu sebesar 0,000 < a (0,05), maka dapat ditarik
kesimpulan bahwaHditolak dan H; diterima. Hal ini berarti bahwa variabel
profitabilitas, leverage, dan likuiditas secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.Nilai R square yaitu sebesar 0,970 atau 97 persen. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa sebesar 97 persen variasi dari variabel terikat yaitu
nila perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi variabel bebasnya yaitu
profitabilitas, leverage, dan likuiditas. Sisanya sebesar 3 persen dijelaskan oleh
variabel-variabel lainnya yang tidak dimasukkan dalam model penelitianini.
Pengar uh profitabilitasterhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan data pada tabel 7 diketahui bahwa nilai signifikansi variabel
profitabiltas yaitu sebesar 0,000. Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 menunjukkan Hg
ditolak dan H; diterima yang berarti bahwa profitabilitas memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresi profitabilitas (X,)
sebesar 71,556 menunjukkan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan
memiliki pengaruh yang positif. Hasil tersebut mengindikaskan bahwa hipotesis
pertama yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan diterima.

Profitabilitas yang diproksikan dengan return on equity (ROE) pada
perusahaan sub sektor food and beverage di BEI periode 2014-2016 memiliki

pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, ini berarti bahwa
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profitabilitas yang semakin tinggi akan membuat nilai perusahaan juga akan
meningkat, begitupula sebaliknya. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi
pemegang saham. Perusahaan akan mampu menarik minat investor untuk
menanamkan modalnya pada perusahaan ketika profitabilitas yang dimiliki
perusahaan tinggi. Harga saham akan menjadi tinggi ketika minat dari para
investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tinggi akibat dari nilai
ROE yang tinggi.Profitabilitas dengan harga saham yang memiliki hubungan
positif ini membuat tingginya harga saham akan mempengaruhi nilai yang
dimiliki oleh perusahaan.

Laba per lembar saham (EPS/Earning Per Share) perusahaan juga akan
meningkat ketika profitabilitas yang dimiliki perusahaan semakin tinggi.
Peningkatan EPS akan membuat investor tertarik menanamkan modalnya dengan
membeli saham perusahaan. Nilai perusahaan akan meningkat ketika banyaknya
jumlah investor yang tertarik untuk membeli saham perusahaan yang dapat
membuat naiknya harga saham perusahaan tersebut, harga saham yang tinggi akan
mampu meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja
keuangan yang baik dan mendapatkan keuntungan besar maka banyak investor
yang ingin berinvestas ke dalam perusahaan tersebut, dan membuat permintaan
akan saham perusahaan meningkat sehingga harga saham akan naik. Profitabilitas
merupakan salah satu hal yang dijadikan ukuran bagi para pemegang saham yang
umumnya ingin mengetahui tingkat profitabilitas modal saham yang ditanamkan

pada perusahaan dan seberapa besar keuntungan yang diperoleh dari investasi
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yang dilakukan. Ketika profitabilitas meningkat maka investor akan semakin
tertarik untuk menanamkan modalnya.Cecilia dan Zainul (2015) pada penelitian
yang dilakukan membuktikan bahwa profitabilitas yang memiliki pertumbuhan
semakin baik menunjukkan bahwa semakin baik juga prospek yang dimiliki
perusahaan di masa depan, artinya nilai perusahaan akan semakin meningkat
dalam arti profit yang akan dibagi kepada pemegang saham akan meningkat.
Apabila keuntungan yang diperoleh perusahaan semakin besar, maka ha ini
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang semakin besar untuk
membayar deviden kepada para pemegang saham. Penelitian dari Dwi dan Kurnia
(2013) menemukan bahwa profitabilitas mempunya pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, jadi semakin besar profitabilitas yang dimiliki oleh suatu
perusahaan maka semakin baik nilai yang dimiliki oleh perusahaan. Hasil
penelitian lainnya yang mendukung penelitian ini adalah penelitian yang
dilakukan oleh Novrianti dan Ely (2013),Sucuahi dan Cambarihan (2014), serta
Winarto (2015) yang menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengar uh leverage terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil olah data pada tabel 7 dapat diketahui bahwa leverage
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,436. Nilai signifikansi 0,436 > a = 0,05 hal
ini menunjukkan Hy diterima dan H, ditolak yang berarti bahwa leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresi leverage (X»)
sebesar -1,412 menunjukkan adanya pengaruh negatif antara leverage terhadap

nilai perusahaan. Hasil tersebut mengindikaskan bahwa hipotesis kedua yang
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menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan ditolak.

Debt to equity ratio (DER) sebagai proks dari leverageyang berdasarkan
hasil uji tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
sub sektor food and beverages di BEI tahun 2014-2016. Hal ini menunjukkan
bahwa perusahaan dalam mendanal aktiva yang dimiliki cenderung menggunakan
modal sendiri (internal financing) yang dapat berasal dari modal saham dan laba
ditahan dibanding dengan menggunakan utang. Hasil penelitian lainnya yang
sesuai dengan hasil temuan ini pernah diteliti oleh Kodongo et al. (2014) serta
Novari dan Lestari (2016) yang menemukan bahwa leverage tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh likuiditasterhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan tabel 7 diketahui bahwa likuiditas memiliki nilai signifikansi
yaitu 0,031. Nilai signifikansi 0,031< a = 0,05 ini menunjukkan bahwa Hy ditolak
dan Haditerima yang berarti bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Koefisien regres likuiditas (X3) sebesar 0,529
menunjukkan bahwa likuiditasmemiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil tersebut mengindikaskan bahwa hipotesis ketiga yang
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa semakin besar

likuiditas perusahaan maka perusahaan memiliki tingkat likuidasi yang baik
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untukdapat memberikan persepsi  positif terhadap kondis yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Tingkat likuiditas yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang baik yang mampu
memenuhi kewgjiban jangka pendeknya. Harga saham yang meningkat tentunya
akan meningkatkan nilai perusahaan.

Likuiditas yang semakin tinggi membuat nila  perusahaan
akansemakintinggidansebaliknya  likuiditasyang semakin  rendah  akan
menyebabkan nilai perusahaan akan semakin rendah. Hasil penelitian lainnya
yang sesuai dengan penelitian ini adalah penelitian yang dilakukan oleh Anzlina
dan Rustam (2013), Winarto (2015), Putra danLestari (2016), serta Jariah (2016)
yang menemukan bahwa adanya pengaruh positif signifikan antara likuiditas
terhadap nilai perusahaan.

IMPLIKASI HASIL PENELITIAN

Hasil penelitian ini memiliki implikasi secara teoritis dan praktis. Secara
teoritis, hasil penelitian mendukung teori bahwa profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan, leverage tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, dan likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil analisis koefisien determinasi (R?) sebesar 0,970 atau 97
persen. Hasil tersebut memiliki arti bahwa hanya 97 persen variasi dari variabel
terikat yaitu nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi variabel bebas seperti
profitabilitas, leverage, dan likuiditas, sedangkan sisanya sebesar 3 persen

dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak dimasukkan dalam model analisis.
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Secara praktis hasil pendlitian ini memiliki implikasi pada informasi bagi
investor dan pemegang saham bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nila perusahaan. Hasil penelitian ini mengindikasikan implikas
penelitian yaitu semakin tingginya profitabilitas pada perusahaan food and
beveragesmaka akan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Likuiditas yang
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan mengindikasikan
bahwa ketika nilai likiditas semakin tinggi maka hal tersebut akan membuat nilai
perusahaan akan semakin meningkat.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan maka penelitian ini dapat
dismpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini berarti bahwa semakin tingginya nilai
profitabilitas dapat mempengaruhi kenaikan nilai perusahan pada sektor food and
beverages pada tahun 2014-2016. Leverageyang tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan memiliki arti bahwa pembahaan pada leverage tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada sub sektor food and beverages
periode 2014-2016. Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini berarti bahwa semakin tingginya likuditas maka
dapat berpengaruh pada kenaikan nilai perusahaan pada sub sektor food and
beverages pada tahun 2014-2016.

Saran yang dapat diberikan berdasarkan pada hasil penelitian ini yaitu: 1)
Bagi pihak perusahaan dimana perusahaan perlu memperhatikan variabel -variabel

yang mempengaruhi nilai perusahaan, khususnya untuk variabel profitabilitas dan
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likuiditas karena variabel ini terbukti memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan, sehingga perusshaan dapat menentukan meningkatkan nilai
perusahaan. 2) Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya turut mempertimbangkan
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan sebaga variabel
dalam penelitian, selain itu pertimbangan untuk memilih sektor lainnya di Bursa
Efek Indonesia dapat digunakan dalam melakukan penelitian. 3) Bagi para
investor dan calon investor yang ingin berinvestas di perusahaan food and
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebaiknya memperhatikan
profitabilitas dan likuiditas yang akan mampu menaikkan dan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan secara signifikan sehingga investor dan calon investor
tertarik berinvestasi pada sektor food and beverages dan dapat dijadikan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi yang tepat.
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