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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai 
perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik di bursa efek Indonesia. Teknik pemilihan 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling, sehingga 
menghasilkan enam perusahaan sub sektor kosmetik dengan periode penelitian selama lima 
tahun, menghasilkan total 30 unit sampel. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian 
ini meliputi Analisis Deskriptif, Uji Asumsi Klasik, dan Analisis Regresi Linier Berganda. 
Temuan penelitian menunjukkan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif namun tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Solvabilitas berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Terakhir, aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian ini berkontribusi pada literatur yang ada dengan menguji hubungan 
antara kinerja keuangan dan nilai perusahaan khususnya dalam subsektor kosmetik di 
Indonesia. Temuan ini memberikan wawasan yang berharga bagi para praktisi industri dan 
pembuat kebijakan dalam memahami faktor-faktor yang berkontribusi terhadap nilai 
perusahaan manufaktur di industri kosmetik. 
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PENDAHULUAN  

Dalam era globalisasi dan persaingan bisnis yang semakin kompleks, 
pengelolaan keuangan dalam sebuah perusahaan memainkan peran yang sangat 
penting dalam memastikan kesinambungan dan pertumbuhan perusahaan 
(Reshetnikova et al., 2019). Perusahaan-perusahaan saat ini harus menghadapi 
berbagai tantangan yang meliputi perubahan regulasi, fluktuasi pasar, dan dinamika 
ekonomi global yang tidak stabil. Oleh karena itu, pengelolaan keuangan yang efektif 
dan efisien menjadi kunci utama bagi kesuksesan dan kelangsungan hidup 
perusahaan (Hasanuddin et al., 2021). Sebuah perusahaan yang berhasil dalam 
mengelola keuangannya akan mampu mengantisipasi risiko, memanfaatkan peluang, 
dan mengoptimalkan sumber daya, memiliki kontrol yang lebih baik terhadap arus 
kas, mengelola utang dengan bijak, dan meminimalkan biaya keuangan sehingga 
mampu memaksimalkan nilai perusahaan bagi para pemegang saham (Ahmad & 
Mappatompo, 2018). 
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Dalam industri manufaktur, salah satu sektor yang sangat menjanjikan adalah 
sektor kosmetik. Pertumbuhan pesat industri kosmetik di Indonesia menunjukkan 
peluang yang besar bagi para pemain industri untuk memperoleh keuntungan yang 
signifikan (Hardiwinoto et al., 2021).  Peran seorang manajer keuangan dalam sebuah 
perusahaan menjadi sangat penting karena manajer keuangan memiliki 
tanggungjawab untuk merencanakan, mengorganisir, mengendalikan, dan 
mengarahkan aktivitas keuangan perusahaan dengan tujuan mencapai tujuan 
finansial yang telah ditetapkan (Bui et al., 2020). Mereka juga bertanggung jawab 
untuk menyusun laporan keuangan yang akurat dan transparan, yang menjadi dasar 
bagi pengambilan keputusan bagi para pemangku kepentingan internal maupun 
eksternal. Manajer keuangan juga harus mampu berkomunikasi dengan berbagai 
pihak, termasuk para pemegang saham, bank, dan lembaga keuangan lainnya. 
Komunikasi yang efektif akan memastikan bahwa semua pihak terlibat memahami 
posisi keuangan perusahaan dan dapat mendukung strategi keuangan yang telah 
ditetapkan. 

Kinerja operasional dan efisiensi penggunaan sumber daya adalah pendorong 
utama nilai dalam industri kosmetik, dengan dampak yang signifikan terhadap 
kinerja perusahaan (Sardana et al., 2016). Hal ini didukung lebih lanjut oleh temuan 
bahwa sumber daya pemasaran, termasuk kemampuan operasional, sangat penting 
untuk keunggulan kompetitif dan kinerja (Davcik & Sharma, 2016). Kemampuan 
untuk memenuhi kewajiban keuangan dan likuiditas yang tinggi, meskipun penting, 
tidak terlalu signifikan dalam menentukan nilai perusahaan (Pramesti et al., 2021). Hal 
ini konsisten dengan anggapan bahwa kinerja sosial perusahaan, yang dapat dikaitkan 
dengan kinerja operasional, memiliki nilai yang relevan dan memberikan keunggulan 
kompetitif (Gregory et al., 2016). Peran kecantikan dalam menciptakan nilai bagi 
organisasi, termasuk perusahaan kosmetik, juga disoroti (Ivanaj et al., 2018). Namun, 
dampak leverage keuangan terhadap kepuasan pelanggan dan nilai perusahaan, serta 
potensi inefisiensi yang berasal dari fleksibilitas operasi perusahaan di bawah utang, 
tidak boleh diabaikan (Malshe & Agarwal, 2015; Iancu et al., 2015). 

Dalam penelitian ini, fokus utama kami adalah menganalisis pengaruh kinerja 
keuangan terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Kami akan melihat beberapa variabel kinerja keuangan 
seperti profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, dan aktivitas serta dampaknya terhadap 
nilai perusahaan. Pengelolaan keuangan perusahaan adalah aspek yang sangat 
penting untuk menjaga keberlanjutan dan pertumbuhan bisnis. Dalam rangka 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, manajer perlu memahami faktor-faktor 
yang mempengaruhi nilai perusahaan. Urgensi penggunaan variabel-variabel kinerja 
keuangan ini terletak pada kemampuannya untuk memberikan informasi yang 
berguna bagi manajer dan pemegang saham dalam mengambil keputusan investasi 
dan pengelolaan keuangan perusahaan. Dalam lingkungan bisnis yang terus berubah 
dan kompleks, manajer perusahaan tidak lagi dapat mengandalkan intuisi semata 
dalam pengambilan keputusan. Penggunaan variabel-variabel kinerja keuangan dapat 
membantu mengidentifikasi masalah dan peluang yang ada, serta membantu manajer 
dalam merumuskan strategi yang efektif untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Dampak dari penggunaan variabel-variabel kinerja keuangan terhadap nilai 
perusahaan tidak dapat diabaikan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh sejumlah 
faktor, termasuk penerimaan laba yang dihasilkan, kekuatan keuangannya, dan 
efisiensi operasionalnya. Dengan menggunakan variabel-variabel kinerja keuangan, 
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perusahaan dapat mengidentifikasi masalah dan memperbaiki kinerja finansialnya, 
yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, 
kami akan menggunakan data sekunder dari laporan keuangan tahunan perusahaan 
yang terdaftar di BEI. Kami mengambil sampel perusahaan manufaktur sub sektor 
kosmetik yang memiliki laporan keuangan lengkap dan tersedia selama periode 
penelitian yang ditentukan. Metode analisis yang akan kami gunakan adalah regresi 
linear berganda untuk menguji hubungan antara variabel kinerja keuangan dan nilai 
perusahaan. 

Berbagai teori keuangan dan konsep yang relevan akan digunakan sebagai 
dasar untuk menjelaskan hubungan di antara variabel-variabel tersebut. Misalnya, 
teori agensi akan kita gunakan untuk menjelaskan hubungan antara profitabilitas dan 
nilai perusahaan. Teori ini berargumen bahwa manajer perusahaan memiliki 
kecenderungan untuk mengambil keuntungan pribadi yang lebih tinggi ketika kinerja 
perusahaan baik. Oleh karena itu, manajemen perusahaan yang sukses akan tercermin 
dalam profitabilitas yang tinggi dan berdampak positif pada nilai perusahaan. Selain 
itu, kita juga akan mengadopsi teori keuangan modern, seperti teori portofolio, untuk 
menjelaskan hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan. Teori portofolio 
berpendapat bahwa pasar memperhitungkan risiko yang terkait dengan tingkat 
likuiditas perusahaan. Oleh karena itu, likuiditas yang baik akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 

 
H1: Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
H2: Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
H3: Solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
H4: Aktivitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan 
 

METODOLOGI 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian 

korelasional yang bertujuan untuk mengidentifikasi hubungan antara variabel kinerja 
keuangan dan nilai perusahaan. Pendekatan ini ditujukan untuk memberikan 
gambaran yang akurat tentang faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 
dalam sub sektor kosmetik di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini 
adalah semua perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Namun, karena keterbatasan waktu dan sumber daya, penelitian ini 
akan memilih satu sampel yang representatif dari populasi. Sampel akan dipilih 
menggunakan metode purposive sampling, di mana perusahaan yang termasuk 
dalam sampel dipilih berdasarkan kriteria tertentu, seperti perusahaan yang telah 
terdaftar di BEI selama 5 tahun dan memiliki laporan keuangan yang tersedia selama 
periode tahun 2015-2019. Penarikan sampel menggunakan metode purposive 
sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan kriterian tertentu. Dimana jumlah 
populasi dalam penelitian ini 7 perusahaan dan yang memenuhi kriteria hanya 6 
perusahaan. Data dalam penelitian ini akan dikumpulkan melalui dua sumber utama, 
yaitu laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia dan 
laporan tahunan perusahaan yang tersedia di situs web resmi perusahaan. Laporan 
keuangan akan digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan, sedangkan 
laporan tahunan akan memberikan informasi mengenai nilai perusahaan.  
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Sebelum mengumpulkan data, kami akan melakukan uji validitas dan 
reliabilitas instrumen yang digunakan dalam penelitian ini. Uji validitas akan 
dilakukan dengan menggunakan metode korelasi pearson antara variabel kinerja 
keuangan dengan nilai perusahaan. Uji reliabilitas akan dilakukan dengan 
menggunakan metode alpha cronbach untuk variabel kinerja keuangan. Analisis 
deskriptif juga akan dilakukan untuk memberikan gambaran umum tentang data 
yang dikumpulkan Data yang dikumpulkan akan dianalisis menggunakan teknik 
regresi linear berganda. Teknik ini digunakan untuk menguji pengaruh masing-
masing variabel kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.  
 

Tabel 1. Defenisi Operasional dan indikator 
Variabel Definisi Indikator 
Likuiditas Ketersediaan sumber daya 

(kemampuan) perusahaan untuk 
memenuhi kebutuhan jangka pendeknya 
yang telah jatuh tempo. 

 
CR = 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑙𝑙𝑎𝑎𝑙𝑙𝑙𝑙𝑎𝑎𝑙𝑙

ℎ𝑢𝑢𝑎𝑎𝑎𝑎𝑙𝑙𝑢𝑢 𝑙𝑙𝑎𝑎𝑙𝑙𝑙𝑙𝑎𝑎𝑙𝑙
× 100%  

Profitabilitas Kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dimasa mendatang.  

ROA=𝐿𝐿𝑎𝑎𝐿𝐿𝑎𝑎 𝐵𝐵𝐵𝐵𝑙𝑙𝐵𝐵𝑎𝑎ℎ
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑎𝑎𝑎𝑎𝑙𝑙 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎

× 100%  

Solvabilitas Mengukur kapasitas perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban baik itu jangka 
pendek maupun jangka panjang. 

Debt to Asset Ratio = 
𝑎𝑎𝑇𝑇𝑎𝑎𝑎𝑎𝑙𝑙 𝑑𝑑𝐵𝐵𝐿𝐿𝑎𝑎
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑎𝑎𝑎𝑎𝑙𝑙 𝑎𝑎𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑎𝑎

 × 100% 

Aktivitas Mengukur efektivitas perusahaan dalam 
menggunakan aktiva yang dimilikinya.  

 Total Asset Turnover = 𝑝𝑝𝐵𝐵𝑙𝑙𝑝𝑝𝑢𝑢𝑎𝑎𝑙𝑙𝑎𝑎𝑙𝑙
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑎𝑎𝑎𝑎𝑙𝑙 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎

  

Nilai 
Perusahaan 

Nilai yang memperlihatkan cerminan 
dari ekuitas dan nilai buku perusahaan.  

 Nilai perusahaan(Q) =𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸+𝐷𝐷
𝐸𝐸𝐵𝐵𝐸𝐸+𝐷𝐷

 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengujian normalitas data dalam penelitian ini menggunakan teknik 
Kolmogrov-Smirnov Test dan perhitungannya menggunakan program Statistical 
Product and Service Solutions (SPSS) versi 21.0. for windows.  Pengujian normalitas 
untuk semua  variabel dapat dilihat pada 2 : 

 
Tabel 2. Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Predicted Value 
N 30 

Normal Parametersa,b Mean 512273,5000000 
Std. Deviation 284927,42534439 

Most Extreme Differences 
Absolute ,169 
Positive ,094 
Negative -,169 

Kolmogorov-Smirnov Z ,924 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,360 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 

Data yang disajikan pada tabel 2 menunjukkan nilai-nilai yang relevan untuk 
pemodelan regresi. Parameter yang diestimasi untuk model regresi adalah nilai rerata 
(mean) sebesar 512.273 dan standar deviasi (std. deviation) sebesar 284.927. Nilai-nilai 
ini menggambarkan pusat dan penyebaran data dalam model regresi yang dihasilkan. 
Perbedaan paling ekstrem antara nilai-nilai prediksi yang dihasilkan oleh model. 
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Perbedaan tersebut diukur dalam bentuk absolut dan terbagi menjadi perbedaan 
positif dan negatif. Perbedaan paling ekstrem, baik positif maupun negatif, memiliki 
nilai sebesar 0,169. Hal ini menunjukkan seberapa jauh nilai prediksi dari model dapat 
berbeda dari nilai sebenarnya dalam sampel data. 

Hasil uji normalitas Kolmogorov-Smirnov (Kolmogorov-Smirnov Z) 
menunjukkan nilai sebesar 0,924 dengan nilai signifikansi asimtotik sebesar 0,360. Uji 
ini berguna untuk menguji apakah distribusi data variabel dependen mengikuti 
distribusi normal atau tidak. Dalam hal ini, nilai signifikansi yang tinggi menunjukkan 
bahwa tidak ada cukup bukti untuk menolak asumsi bahwa data berdistribusi normal. 
  Tahap selanjutnya dilakukan uji Multikolinearitas untuk mengetahui ada atau 
tidak adanya terdapat masalah multikolinieritas adalah dengan melihat nilai Variance 
inflating factor (VIF) dan Tolerance (TOL). Model regresi dianggap bebas 
multikolinearitas jika tidak ada variabel bebas yang memiliki nilai TOL > 0,1 dan nilai 
VIF < 10, maka tingkat kolinieritas dapat ditoleransi.  

Hasil uji multikolinearitas  berdasarkan nilai TOL dan VIF dapat dilihat pada 
tabel 3: 

 
Tabel 3. Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

T Sig. Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -131024,166 266073,000  -,492 ,627   
Likuiditas 24283,045 15727,042 ,330 1,544 ,135 ,518 1,931 
Profitabilitas 488832,570 209364,215 ,787 2,335 ,028 ,208 4,810 
Solvabilitas   -57223,666 99647,620 -,123 -,574 ,571 ,512 1,951 
Aktivitas  72638,896 22322,467 ,905 3,254 ,003 ,305 3,279 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2020) 

 
Hasil analisis sebagaimana yang ditampilkan pada tabel 3, terlihat bahwa 

variabel profitabilitas memiliki koefisien yang signifikan secara statistik (p < 0,05) 
dengan nilai sebesar 488.832. Ini menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki 
pengaruh yang kuat terhadap nilai perusahaan, di mana peningkatan satu unit 
profitabilitas akan berkontribusi sebesar 488.832 dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. Variabel aktivitas juga memiliki koefisien yang signifikan secara statistik 
dengan nilai sebesar 72.638.896. Hal ini menunjukkan bahwa aktivitas juga memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Perubahan satu unit dalam 
aktivitas akan menghasilkan peningkatan sebesar 72.638.896 dalam nilai perusahaan. 
Variabel likuiditas juga menunjukkan koefisien positif yang signifikan, namun tidak 
sekuat variabel profitabilitas dan aktivitas. Variabel solvabilitas, di sisi lain, memiliki 
koefisien negatif yang tidak signifikan secara statistik terhadap nilai perusahaan. 
Statistik kollineariitas juga disajikan dalam tabel untuk mengevaluasi tingkat 
multikolinearitas antara variabel independen. Hal ini ditunjukkan oleh nilai toleransi 
(tolerance) dan faktor inflasi varians (VIF). Semakin tinggi nilai toleransi dan semakin 
rendah nilai VIF, semakin rendah kemungkinan adanya multikolinearitas dalam 
model. Dalam penelitian ini, nilai toleransi dan VIF untuk semua variabel independen 
berada dalam kisaran yang dapat diterima, menunjukkan bahwa multikolinearitas 
tidak menjadi masalah serius dalam model regresi ini. 
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Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastilitas 
Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2021) 

 
Gambar 1 menampilkan penyebaran (titik) disekitar garis regresi (diagonal) 

dan penyebaran titik-titik data searah mengikuti garis diagonal, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model regresi layak digunakan karena tidak terjadi gejala 
heteroskedastisitas. Syarat  pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi dalam 
suatu model yang digunakan adalah dengan melihat nilai benchmark DW. Jika nilai 
DW hitung mendekati atau sekitar 2 maka model terbebas dari asumsi klasik 
autokorelasi.  

 
Tabel 4. Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 ,640a ,410 ,316 368138,60184 1,247 
a. Predictors: (Constant), X4, X1, X3, X2 
b. Dependent Variable: Y 
Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2021) 

 
Berdasarkan tabel  4, nilai benchmark Durbin Watson sebesar 1,247. Karena 

nilai Durbin Watson bernilai positif dan mendekati angka 2, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa  model yang digunakan dalam penelitian ini terbebas dari asumsi 
klasik autokorelasi atau tidak terjadi masalah korelasi dari satu observasi ke observasi 
lainnya. 

Setelah hasil uji asumsi klasik dilakukan dan hasilnya secara keseluruhan 
menunjukkan model regresi memenuhi asumsi klasik, maka tahap berikutnya adalah 
melakukan evaluasi dan interprestasi model regresi berganda. Regresi linear berganda 
digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel (Y) nilai 
perusahaan 

 
Tabel 5.Hasil Analisis Regresi Liniear Berganda 

Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

T Sig. 95,0% Confidence 
Interval for B 
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B Std. Error Beta Lower 
Bound 

Upper 
Bound 

1 

(Constant) -131024,166 266073,000  -,492 ,627 -679011,768 416963,435 
Likuiditas 24283,045 15727,042 ,330 1,544 ,135 -8107,404 56673,494 
Profitabilitas 488832,570 209364,215 ,787 2,335 ,028 57638,898 920026,243 
Solvabilitas   -57223,666 99647,620 -,123 -,574 ,571 -262451,781 148004,449 
Aktivitas  72638,896 22322,467 ,905 3,254 ,003 26664,915 118612,878 

a. Dependent Variable: Y 
Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2021) 

 
Hasil persamaan regresi berganda dalam studi kami adalah sebagai berikut : 
 

Y = -131024,166 + 24283,045X1 + 488832,570X2 - 57223,666X3 + 72638,896 X4 + e 
 
Nilai konstanta sebesar (-131024,166) menunjukkan bahwa nilai perusahaan 

akan tetap pada angka tersebut, dipengaruhi oleh variabel Likuiditas, Profitabilitas, 
Solvabilitas, dan Aktivitas. Koefisien regresi variabel Likuiditas sebesar 24283,045 
menandakan bahwa Likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
dengan peningkatan atau penurunan Likuiditas sebesar -24283,045 per 1% perubahan 
nilai perusahaan, asumsi variabel lain tetap. Sementara itu, koefisien regresi untuk 
variabel Profitabilitas sebesar 488832,570 mengindikasikan pengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan, dengan kenaikan atau penurunan Profitabilitas sebesar 488832,570 
per 1% perubahan nilai perusahaan, asumsi variabel lain tetap. Namun, koefisien 
regresi untuk variabel Solvabilitas sebesar (-57223,666) menandakan pengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan, dengan penurunan Solvabilitas sebesar (-57223,666) per 1% 
perubahan nilai perusahaan, asumsi variabel lain tidak berubah. Terakhir, koefisien 
regresi untuk variabel Aktivitas sebesar 72638,896 menunjukkan pengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan, dengan kenaikan Aktivitas sebesar 72638,896 per 1% 
perubahan nilai perusahaan, asumsi variabel lain tetap. 

Tabel 6. Hasil Uji Parsial (Uji t) 
Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -131024,166 266073,000  -,492 ,627 
Likuiditas 24283,045 15727,042 ,330 1,544 ,135 
Profitabilitas 488832,570 209364,215 ,787 2,335 ,028 
Solvabilitas   -57223,666 99647,620 -,123 -,574 ,571 
Aktivitas  72638,896 22322,467 ,905 3,254 ,003 

a. Dependent Variable: Y  
b. Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2020) 

 
Nilai konstanta memiliki nilai sebesar -131024,166 dengan standar error sebesar 

266073,000. Nilai ini menunjukkan nilai perusahaan jika semua variabel independen 
(Likuiditas, Profitabilitas, Solvabilitas, dan Aktivitas) bernilai nol. Namun, koefisien 
ini tidak signifikan secara statistik (t = -0,492, p = 0,627). Variabel Likuiditas memiliki 
koefisien regresi sebesar 24283,045 dengan standar error sebesar 15727,042 dan nilai 
beta sebesar 0,330. Ini menunjukkan bahwa Likuiditas memiliki pengaruh positif yang 
signifikan terhadap nilai perusahaan (t = 1,544, p = 0,135). Variabel Profitabilitas 
memiliki koefisien regresi sebesar 488832,570 dengan standar error sebesar 209364,215 
dan nilai beta sebesar 0,787. Ini menunjukkan bahwa Profitabilitas memiliki pengaruh 
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positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan (t = 2,335, p = 0,028). Variabel 
Solvabilitas memiliki koefisien regresi sebesar -57223,666 dengan standar error sebesar 
99647,620 dan nilai beta sebesar -0,123. Meskipun negatif, koefisien ini tidak signifikan 
secara statistik (t = -0,574, p = 0,571). Variabel Aktivitas memiliki koefisien regresi 
sebesar 72638,896 dengan standar error sebesar 22322,467 dan nilai beta sebesar 0,905. 
Ini menunjukkan bahwa Aktivitas memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap 
nilai perusahaan (t = 3,254, p = 0,003). 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Likuiditas, Profitabilitas, dan Aktivitas 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara Solvabilitas 
tidak memiliki pengaruh yang signifikan secara statistik.  

Dalam penelitian ini koefisien determinasi yang dipakai adalah nilai adjusted 
R square.   

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi  (R2) 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,640a ,410 ,316 368138,60184 1,247 
a. Predictors: (Constant), X4, X1, X3, X2 
b. Dependent Variable: Y 
Sumber : Data Primer (diolah dari SPSS 21, 2021) 

 
Nilai R square yang menunjukkan nilai sebesar 0,410 yang memiliki makna 

bahwa variabel dependen mampu dijelaskan oleh variabel independen sebesar 41%. 
Artinya bahwa variabel independen dalam penelitian ini yaitu Likuiditas, 
Profitabilitas, Solvabilitas, dan Aktivitas mampu menjelaskan variabel dependen (nilai 
perusahaan) sebesar 41% sedangkan sisanya 59% dijelaskan atau dipengaruhi oleh 
faktor lain yang tidak diikutkan atau tidak diamati dalam penelitian ini 

 
Pembahasan 

Rasio likuiditas sebuah perusahaan mengukur kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aset yang dapat diubah menjadi uang 
tunai dengan cepat. Rasio ini sering dianggap sebagai indikator vital dalam 
menganalisis kesehatan keuangan suatu perusahaan. Namun demikian, keberadaan 
likuiditas yang tinggi atau rendah tidak secara otomatis mencerminkan kinerja yang 
baik atau buruk dari perusahaan tersebut. Sebaliknya, faktor-faktor lain juga 
memainkan peran penting dalam mengevaluasi nilai suatu perusahaan. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa variabel likuiditas berpengaruh tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Artinya, tinggi atau rendahnya rasio likuiditas sebuah 
perusahaan tidak menjamin bahwa nilai perusahaan juga akan semakin baik. Hal ini 
menunjukkan bahwa pihak eksternal perusahaan, seperti investor, tidak terlalu 
mempertimbangkan likuiditas dalam melakukan penilaian terhadap perusahaan. 
Mereka cenderung melihat faktor-faktor lain yang dianggap lebih penting seperti 
keuntungan perusahaan, pertumbuhan perusahaan, atau pangsa pasar yang dimiliki 
perusahaan. Investor cenderung melihat parameter lain yang dianggap lebih 
signifikan daripada likuiditas dalam menilai prospek investasi mereka. Keuntungan 
perusahaan menjadi fokus utama, karena menunjukkan efisiensi operasional dan 
potensi pengembalian investasi yang menarik. Pertumbuhan perusahaan juga 
menjadi pertimbangan penting, karena menandakan potensi perusahaan untuk 
memperluas operasi dan meningkatkan pendapatan di masa depan. Selain itu, pangsa 
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pasar yang dimiliki perusahaan juga menjadi faktor yang signifikan, karena 
menunjukkan posisi kompetitifnya dalam industri tertentu.  

 
Profitabilitas merupakan sebuah konsep yang digunakan untuk mengevaluasi 

kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba atau keuntungan dalam suatu 
periode tertentu. Hal ini biasanya diukur dalam bentuk persentase, yang 
mengindikasikan seberapa efisien perusahaan dalam menghasilkan laba dari setiap 
unit penjualan atau aset yang dimilikinya. Rasio profitabilitas menjadi salah satu 
indikator utama dalam menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan. 
Profitabilitas yang tinggi menandakan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba 
yang cukup besar dari aktivitas operasionalnya. Ini mencerminkan efisiensi dalam 
manajemen biaya, peningkatan penjualan, atau pengelolaan aset yang baik sehingga 
investor dan pemangku kepentingan lainnya sering mengaitkan nilai perusahaan 
dengan tingkat profitabilitasnya. Semakin tinggi rasio profitabilitas suatu perusahaan, 
semakin tinggi juga nilai perusahaan tersebut dalam persepsi pasar. Profitabilitas 
yang tinggi cenderung meningkatkan nilai perusahaan, faktor-faktor eksternal dan 
internal lainnya juga perlu dipertimbangkan. Sebaliknya, ketika profitabilitas rendah, 
nilai perusahaan dapat mengalami penurunan karena pasar percaya bahwa kinerja 
perusahaan tidak optimal dalam menghasilkan laba. Oleh karena itu, manajemen 
perusahaan harus berusaha maksimal untuk meningkatkan profitabilitasnya sebagai 
strategi untuk meningkatkan nilai perusahaan dan memperkuat posisi di pasar.  

 
Solvabilitas adalah salah satu indikator yang digunakan untuk menilai 

kemampuan sebuah perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya, termasuk 
utang jangka panjang maupun utang jangka pendek. Konsep ini mencerminkan sejauh 
mana perusahaan memiliki aset yang cukup untuk menutupi kewajiban-kewajiban 
tersebut. Dalam prakteknya, investor seringkali lebih memperhatikan pertumbuhan 
pendapatan, keuntungan yang konsisten, dan potensi pengembalian investasi jangka 
panjang ketika mempertimbangkan untuk menginvestasikan dananya atau membeli 
saham suatu perusahaan. Meskipun tingkat solvabilitas yang rendah dapat 
menimbulkan kekhawatiran terkait risiko kebangkrutan, investor lebih cenderung 
menilai performa operasional dan strategi manajemen perusahaan secara 
keseluruhan.  

 
Aktivitas merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur 

seberapa efektif sebuah perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya keuangan 
yang dimilikinya untuk menghasilkan pendapatan. Rasio aktivitas menggambarkan 
seberapa produktif perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk menghasilkan 
penjualan atau pendapatan. Ini mencakup pengelolaan persediaan, piutang, dan 
kewajiban lainnya dalam proses operasional perusahaan. Variabel aktivitas 
memainkan peran penting dalam penilaian nilai perusahaan. Pengaruhnya terhadap 
nilai perusahaan dianggap signifikan karena rasio aktivitas dapat memberikan 
gambaran tentang efisiensi operasional suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio 
aktivitas perusahaan, semakin efisien perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk 
menghasilkan pendapatan. Hal ini mencerminkan manajemen yang baik dalam 
mengoptimalkan proses produksi dan penjualan. Sebaliknya, jika rasio aktivitas 
rendah, hal itu dapat menandakan adanya masalah dalam pengelolaan aset 
perusahaan. Misalnya, tingkat persediaan yang tinggi atau periode pembayaran 
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piutang yang lambat dapat mengurangi efisiensi operasional perusahaan. Dalam 
konteks ini, penurunan rasio aktivitas dapat mengindikasikan penurunan kinerja 
operasional dan, oleh karena itu, dapat berdampak negatif pada nilai perusahaan. 

 
SIMPULAN 

Dari temuan ini, dapat disimpulkan bahwa kinerja operasional dan efisiensi 
penggunaan sumber daya memiliki dampak yang lebih besar terhadap nilai 
perusahaan kosmetik daripada kemampuan untuk memenuhi kewajiban finansial 
atau memiliki likuiditas yang tinggi. Hasil penelitian kami menegaskan pentingnya 
fokus pada strategi yang meningkatkan profitabilitas dan aktivitas operasional. Para 
manajer perusahaan kosmetik harus memprioritaskan peningkatan efisiensi dalam 
penggunaan sumber daya, meningkatkan produktivitas, dan mencari cara untuk 
meningkatkan margin keuntungan. Selain itu, manajer juga harus memperhatikan 
kinerja likuiditas dan solvabilitas perusahaan mereka, meskipun temuan 
menunjukkan bahwa faktor-faktor ini memiliki dampak yang lebih kecil terhadap 
nilai perusahaan. Ketersediaan dana yang memadai dan kemampuan untuk 
memenuhi kewajiban finansial tetaplah penting untuk kelangsungan bisnis jangka 
panjang. 

Untuk penelitian selanjutnya, direkomendasikan untuk melanjutkan penelitian 
lebih lanjut tentang faktor-faktor lain yang mungkin mempengaruhi nilai perusahaan 
dalam sub-sektor kosmetik manufaktur. Misalnya, faktor-faktor eksternal seperti tren 
pasar, perubahan regulasi, dan citra merek juga dapat memiliki dampak yang 
signifikan terhadap kinerja perusahaan kosmetik. Selain itu, penelitian lebih lanjut 
dapat mengeksplorasi bagaimana faktor-faktor tersebut dapat diintegrasikan ke 
dalam kerangka kerja yang lebih komprehensif untuk memahami secara lebih baik 
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan kosmetik secara keseluruhan. 
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