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ABSTRACT  
The research.was aimed at determining the influence of working.capital.management, firm size, 
leverage and sales growth on firm value conducted on retail trade sub-sector companies registered in the 
Indonesian Stock Exchange period 2018-2020. The method applied in the research was descriptive and 
associative method with quantitative approach. The sample companies in the research were 20 
companies that were the result of purposive.sampling method. The technique of analysis applied in the 
research was multiple linear regression analysis technique. The results of this research, it show that: (1) 
working capital management partially has significant influence toward firm value, (2) firm size 
management partially has significant influence toward firm value, (3) leverage management partially 
has no influence and insignificant toward firm value, (4) sales growth partially has no influence and 
insignificant toward firm value and (5) working.capital.management, firm size, leverage and sales 
growth simultaneoudly have a significant influence on firm value in retail trade sub-sector companies 
registered in the Indonesian Stock Exchange with an influence level amounted to 23,6%.  
Keywords : Working Capital Management, Firm.Size, Leverage, Sales.Growth and Firm.Value 
 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui besarnya pengaruh manajemen modal kerja, ukuran 
perusahaan, leverage dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Sub 
Sektor Perdagangan Ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020. Metode penelitian 
yang digunakan adalah metode penelitian deskriptif dan asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. 
Perusahaan yang menjadi sampel sebanyak 20 perusahaan yang merupakan hasil dari metode purposive 
sampling. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi 
linear berganda. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa: (1) Manajemen Modal Kerja secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, (2) Ukuran Perusahaan secara parsial berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan, (3) Leverage secara parsial tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan, (4) Pertumbuhan Penjualan secara parsial tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan dan (5) Manajemen Modal Kerja, Ukuran Perusahaan, Leverage dan 
Pertumbuhan Perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada 
perusahaan sub sektor perdagangan ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan tingkat 
pengaruh sebesar 23,6%.  
Kata Kunci : Manajemen Modal Kerja, Ukuran Perusahaan, Leverage, Pertumbuhan Penjualan dan Nilai 

Perusahaan.  
 
1. Pendahuluan 

Era globalisasi dimana ditandai dengan terjadinya pertumbuhan jumlah penduduk dan 
perkembangan teknologi yang pesat, menjadi tantangan bagi dunia usaha funtuk fterus 
berinovasi fdan fberadaptasi fdengan fkondisi fyang fada. Dengan begitu fperusahaan fharus 
pandai fmengelola fkeuangannya fsecara fefektif fdan fefisien fdemi terciptanya 
keberlangsungan fhidup fperusahaan. Dalam fmengelola fkeuangannya fperusahaan fdapat 
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melakukan go public atau penawaran umum saham. fSurat fberharga fyang fdiperdagangkan 
fdi fpasar fmodal sebagai ftanda fbukti fkepemilikan fatas fsuatu fperusahaan fatau fyang 
dikenal fdengan fsaham fmerupakan finstrumen pasar modal yang menarik bagi para investor 
karena dapat memberikan tingkat keuntungan yang beragam. Dengan menawarkan dan 
menjual sahamnya ke publik, perusahaan akan memperoleh pendanaan atau permodalan 
tambahan (Otoritas Jasa Keuangan, 2018). Setiap peningkatan yang terjadi baik pada kinerja 
operasional maupun kinerja fkeuangan fpada fperusahaan fyang telah go fpublic memiliki 
dampak fterhadap fharga saham fyang fakhirnya dapat fmeningkatkan fnilai fperusahaan 
secara fkeseluruhan (Indonesia Stock Exchange, f2015).  

Nilai fperusahaan fmerupakan fgambaran kecenderungan sebuah perusahaan untuk 
tumbuh yang mana merupakan kecenderungan investor untuk menanamkan modalnya 
(Dzahabiyya et al., f2020). Nilai fperusahaan sangat penting bagi suatu perusahaan, karena 
bagi manajer nilai perusahaan adalah tolak ukur atas prestasi kerja yang telah dicapai. Serta 
bagi investor adalah indikator untuk pasar menilai perusahaan secara keseluruhan (Zurriah, 
2020).  

Kelangsungan hidup suatu perusahaan bergantung pada kemampuan manajer dalam 
mengelola piutang usaha, persediaan dan hutang usaha secara efektif. Manajemen modal 
kerja merupakan aktivitas sebuah perusahaan dalam mengelola keuangan yang mencangkup 
keputusan investasi dan pengelolaan jangka pendek (Vijayakumaran, 2019). Dalam hal ini 
manajemen modal kerja dan nilai perusahaan belum banyak mendapat perhatian dalam 
penelitian empiris, walaupun manajemen modal kerja yang buruk telah teridentifikasi sebagai 
alasan utama kegagalan sebuah perusahaan. Ini terjadi karena faktanya keputusan modal kerja 
sering dibuat, bersifat rutin dan dapat dibalik dari waktu ke waktu (Arachchi et al., 2018). 
 Perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan yang besar akan menumbuhkan 
kepercayaan kepada para investor, hal ini menunjukkan bahwa semakin bertambahnya aset 
perusahaan dan penjualan akan menyebabkan investor untuk berinvestasi, sehingga harga 
saham akan naik dan nilai perusahaan akan meningkat (Kusna & Setijani, 2018). Dalam 
penelitian (Siregar & Dalimunthe, 2019) dikatakan ukuran perusahaan yang besar berpengaruh 
terhadap nilai perusahaaan, karena perusahaan yang besar akan mudah memasuki pasar 
saham serta mudah dalam mendapatkan pinjaman dari para investor. Namun fpada fpenelitian 
(Suwardika & fMustanda, f2017) fukuran fperusahaan ftidak fberpengaruh fterhadap fnilai 
perusahaan, dengan demikian besar kecilnya suatu perusahaan tidak berdampak pada nilai 
perusahaan.  

Leverage sebuah alat yang digunakan perusahaan untuk mengukur efektivitas utang 
perusahaan. Penggunaan futang fyang ftinggi akan membahayakan perusahaan dimana 
termasuk pada kategori fextreme fleverage (utang ektrem), dimana perusahaan akan 
mengalami kesulitan dalam melepaskan beban utangnya (Nurminda et al., 2017). Namun, 
leverage yang tinggi akan memberikan indikasi yang baik sehingga memicu investor untuk 
menanamkan modalnya dan sebaliknya, sehingga permintaan saham yang meningkat akan 
berdampak baik pada nilai perusahaan (Sutama & Lisa, 2018). Berbeda dengan penelitian dari 
(Kurniawati, 2017) leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena investor tidak 
terlalu memperhatikan besar kecilnya hutang yang dimiliki perusahaan melainkan investor 
lebih melihat bagaimana manajemen perusahaan menggunakan hutang dengan efektif dan 
efisien.  

Pertumbuhan penjualan menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam meningkatkan 
jumlah penjualan dari periode sebelumnya. Pertumbuhan penjualan dapat digunakan untuk 
memprediksi pertumbuhan serta profit yang akan didapatkan di masa depan. Pertumbuhan 
penjualan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sebab perusahaan memiliki 
prospek yang baik di masa depan, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Febriyanto, 
2018). Hal ini tidak sejalan dengan penelitian dari (Herawati & Nita, 2017) menyebutkan 
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bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang 
mengindikasikan meningkatnya penjualan tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan karena 
pertumbuhan penjualan dilihat dari pendapatan perusahaan yang belum dikurangi dengan 
biaya-biaya lain.  

Bisnis ritel atau yang dikenal sebagai bisnis eceran merupakan industri yang menjual 
produk dan jasa layanan. Di Indonesia findustri fritel ftumbuh fdan fberkembang, fmembuka 
peluang lapangan pekerjaan dan memberikan kontribusi yang besar bagi perekonomian 
nasional. fSeperti fhasil fSurvei fProfil fPasar fTahun f2018 foleh fBadan fPusat Statistik (BPS), 
mencatat ftoko fmodern di fIndonesia fberjumlah f1.131 ftoko fatau f7,06% fdari fseluruh 
pasar di Indonesia. fSedangkan, fpusat fperbelanjaan fberjumlah f708 fatau f4,42%. fDan 
berdasarkan fGlobal fRetail fDevelopment fIndex (GRDI) f2019 fyang fdirilis foleh flembaga 
konsultan fA.T fKearney. Ritel fIndonesia fmasih bertahan fdi f10 besar, fyaitu di posisi f5 dari 
30 negara berkembang diseluruh dunia dengan skor 55,9% dari skor 100. Namun Asosiasi 
Pengusaha Ritel Indonesia (Aprindo) mencatat sejak 2019 sampai 2020 terdapat 400 
minimarket tutup usaha, serta pada periode maret sampai desember 2020, rata-rata 5 sampai 
6 gerai terpaksa tutup. Naik dan turunnya industri ritel tidak terlepas dari ruang lingkup faktor-
faktor internalnya (Purwanto, 2021).  

Berikut data rata-rata nilai perusahaan yang dihitung dengan menggunakan 
perhitungan Tobin’s Q perusahaan sub sektor perdagangan ritel yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2018-2020.  

 
Gambar 1. Rata-rata Nilai Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Ritel Periode 2018-2020 

Sumber: Data Diolah Penulis, 2022  
 Dari gambar 1 dapat dilihat bahwa rata-rata nilai perusahaan pada perusahaan sub 
sektor perdagangan ritel yang tergambar dalam Tobin’s Q mengalami penurunan setiap 
tahunnya. Hal ini tidak sesuai dengan keinginan setiap perusahaan yang menginginkan agar 
nilai perusahaan terus meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan 
kinerja sebuah perusahaan yang dapat mempengaruhi pandangan investor terhadap 
perusahaan. Dalam menanamkan modalnya investor akan membutuhkan informasi mengenai 
kondisi perusahaan, informasi tersebut fsecara ftidak flangsung fakan fmempengaruhi fharga 
saham. Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham, semakin tinggi harga saham 
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan begitu juga sebaliknya (Utomo & Christy, 2017). 
Terjadinya penurunan pada nilai perusahaan dapat menjadi sebuah masalah dimana daya tarik 
perusahaan di pasar modal akan hilang. Penurunan pada nilai perusahaan diduga karena harga 

2,27
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1,62

2018 2019 2020

Rata-rata Nilai Perusahaan 
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saham yang terus menurun dan tingkat rasio utang yang tinggi juga diduga akan berakibat 
terhadap nilai perusahaan, sehingga perlu dilakukannya kajian empiris lebih dalam fmengenai 
fnilai fperusahaan fdan ffaktor fyang fmempengaruhinya. 
 
2. Tinjauan Pustaka  
Manajemen keuangan 

Menurut (Fahmi, 2014) “Manajemen fkeuangan fperusahaan fmerupakan 
penggabungan fdari filmu fdan fseni fyang fmembahas, fmengkaji fdan fmenganalisis ftentang 
bagaimana fseorang fmanajer fkeuangan fdengan fmempergunakan fseluruh fsumber fdaya 
perusahaan funtuk fmencari fdana, fmengelola fdana fdan fmembagi fdana fdengan ftujuan 
mampu fmemberikan fprofit fatau fkemakmuran fbagi fpara fpemegang fsaham fdan 
sustainability fusaha fbagi fperusahaan”.  
  
Analisis Laporan Keuangan  

Menurut (Kasmir, 2015) “Analisis flaporan fkeuangan fadalah flaporan fkeuangan yang 
disusun fberdasarkan fdata fyang frelevan, fserta fdilakukan fdengan fprosedur fakuntansi fdan 
penilaian fyang fbenar, fakan fterlihat fkondisi fkeuangan fperusahaan fyang fsesungguhnya”.  
  
Manajemen Modal Kerja  

Menurut (Kasmir, 2016) “Manajemen fmodal fkerja fmerupakan fsuatu fpengelolaan 
investasi fperusahaan fdalam faset fjangka fpendek (current assets). Artinya fbagaimana 
mengelola finvestasi fdalam faktiva flancar fperusahaan”. 
 
Ukuran Perusahaan  

Menurut (Septriana & fMahaeswari, 2019) “Ukuran fperusahaan fmerupakan 
kemampuan fperusahaan fdalam fmendapatkan fsumber fdana fdari fpasar fmodal fyang 
ditentukan foleh fbesar fkecilnya fskala fperusahaan”.  
 
Leverage 

Menurut (Kasmir, 2015). Leverage fmerupakan frasio fyang fdigunakan funtuk 
mengukur fsejauh fmana faktiva fperusahaan fdibiayai fdengan futang. Artinya fberapa fbesar 
beban futang fyang fditanggung fperusahaan fdibandingkan fdengan faktivanya”. 
 
Pertumbuhan Penjualan  
 Menurut (Pranaditya et al., 2021) “Pertumbuhan fpenjualan fmerupakan findikator 
permintaan fdan fdaya fsaing perusahaan dalam suatu industri, laju pertumbuhan suatu 
perusahaan akan mempengaruhi fkemampuan mempertahankan keuntungan dalam menandai 
kesempatan-kesempatan pada fmasa yang akan datang”. 
 
Nilai Perusahaan  
 Menurut (Indrarini, 2019) “Nilai fperusahaan fmerupakan fpresepsi finvestor fterhadap 
tingkat fkeberhasilan fmanajer fdalam fmengelola fsumber fdaya fperusahaan fyang 
dipercayakan fkepadanya fseiring  fdihubungkan fdengan  fharga saham”. 
 
Model Penelitian  

Penelitian ini untuk mengkaji fmengenai fpengaruh fmanajemen fmodal fkerja,  ukuran 
perusahaan, fleverage fdan fpertumbuhan fperusahaan fterhadap fnilai fperusahaan. fSeperti 
berikut: f 
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Gambar f2. fModel fPenelitian f 

Sumber: fData fDiolah fPenulis, f2022 
H1 : fManajemen fmodal fkerja fberpengaruh fterhadap fnilai fperusahaan fpada fsub 
sektor fperusahaan fritel. 
H2 : fUkuran fperusahaan fberpengaruh fterhadap fnilai fperusahaan fpada fsub fsektor 
perusahaan fritel. f 
H3 : fLeverage fberpengaruh fterhadap fnilai fperusahaan fpada fsub fsektor fperusahaan 
ritel. 
H f4 : fPertumbuhan fPenjualan fberpengaruh fterhadap fnilai fperusahaan fpada fsub 
sektor fperusahaan fritel. 
 
3. MetodefPenelitian 

Metode fpenelitian fyang fdigunakan fadalah fmetode fpenelitian fdeskriptif fdan 
asosiatif fdengan fpendekatan fkuantitatif. fMenurut f(Yusuf f& fRangkuty, f2019) f“Metode 
deskriptif fasosiatif fyang fmengambarkan fsuatu fvariabel fsecara fmandiri, fbaik fsatu 
variabel fatau flebih ftanpa fmembuat fperbandingan fatau fmenghubungkan fvariabel dengan 
variabel flainnya fdan fmetode fasosiatif fdengan fpenelitian fyang fbersifat fmenanyakan 
hubungan fantara fdua fvariabel fatau flebih”. fSedangkan fmenurut f(Farijah fet fal., f2018) 
berpendapat fbahwa f“Pendekatan fkuantitatif fdata fyang fdiperoleh fberupa fangka-angka 
dan fmetode fpenelitian fdeskriptif funtuk fmenggambarkan fatau fmenjelaskan fsecara 
sistematis ffenomena fyang fditeliti”. fPenelitian fini fbertujuan funtuk fmenemukan fbesarnya 
pengaruh fdan fgambaran fbaik fsatu fvariabel fatau flebih. f 

Teknik fyang fdigunakan fdalam fpengambilan fsampel fyaitu fdengan fteknik 
purposive fsampling fdan ftelah fdiperoleh fsampel fsejumlah f20 fperusahaan. fJenis fdata 
yang fdigunakan fdalam fpenelitian fyaitu fdata fsekunder. fTeknik fanalisis fdata fdimulai fdari 
analisis fkoefisiensi fkorelasi, fuji fkoefisiensi fdeterminasi, fanalisis fregresi flinear berganda 
serta fuji fhipotesis fyang fdiantaranya fuji fparsial f(t ftest) fdan fuji fsimultan f(f test) fdengan 
penglolahan fdata fmenggunakan fsoftware fSPSS f25. F 

 
4. Hasil dan Pembahasan 
Analisis fKoefisiensi fKorelasi f 

Menurut f(Sugiyono, f2016) f“Koefisien fkorelasi fganda fdigunakan funtuk 
mengetahui fbesarnya fatau fkekuatan fhubungan fantara fseluruh fvariabel fbebas fterhadap 
variabel fterikat fsecara fbersamaan”. fInterpretasi fterhadap fhubungan fmenggunakan 
pedoman fyang fdikemukakan foleh f(Sugiyono, f2016) fsebagai fberikut: f 
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Tabel 1. Interpretasi fNilai fKoefisien fKorelasi 
Interval fKoefesien fKorelasi f Tingkat fHubungan f 

0,00 f– f0,199 Sangat fRendah f(SR) 
0,20 f– f0,399 Rendah f(R) 
0,40 f– f0,599 Sedang f(S) 
0,60 f– f0,799 Kuat f(K) 
0,80 f– f1,000 Sangat fKuat f(SK) 

Sumber: fSugiyono, f2016 
 

Tabel 2..Uji fKoefisiensi fKorelasi 

 
Sumber: fSPSS f25, fData fDiolah fPeneliti, f2022 

Berdasarkan fperhitungan fdiatas fdapat fdiketahui fbahwa fhasil fuji fkoefisiensi 
korelasi fadalah fsebesar f0,697. fNilai ftersebut fdapat fdilihat fdari fnilai fR fpada ftabel 
diatas, fseperti fpada ftabel finterpretasi fnilai fkoefisien fkorelasi fbahwa fjika fnilai fR f0,60 f– 
0, 799 ftingkat fhubungan fsedang. fSehingga fdapat fdisimpulkan fbahwa fvariabel 
manajemen fmodal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage fdan fpertumbuhan fpenjualan 
secara fbersama-sama fatau fsimultan fberhubungan fdengan fnilai fperusahaan fmemiliki 
korelasi fyang fkuat. 
 
Uji fKoefisiensi fDeterminasi f 

Menurut f(Ghozali, f2018) fmenjelaskan f“Koefisien fdeterminasi fR2 fpada fintinya 
mengukur fseberapa fjauh fkemampuan fmodel fdalam Fmenerangkan fvariasi fvariabel 
dependen”. f fRumus fkoefisiensi fdeterminasi fsebagai fberikut: 

𝐾𝐷 = 𝑅%	𝑓𝑥	𝑓100% 
Keterangan: 
KD : fKoefisiensi fDeterminasi f 
R2 : fKoefisiensi fKorelasi f f 
Diketahui: 
R f= f f0,697  
KD f= f(f0,697. )%	4𝑥	𝑓100% 
KD f= f0,486 fx f100% 
KD f= f48,6% 
Kriteria funtuk fanalisis fkoefisien fdeterminasi: 
1. Jika fKD fmendekati fnol f(0), fberarti fpengaruh fvariabel findependen fterhadap fvariabel 

dependen flemah. f 
2. Jika fKD fmendekati fsatu f(1), fberarti fpengaruh fvariabel findependen fterhadap variabel 

dependen fkuat. 
Berdasarkan fperhitungan fyang ftelah fpeneliti flakukan fmengenai fkoefisien 

determinasi fdapat fdiketahui fbahwa fnilai fKd f= f0,236 fx f100%. fHal fini fberarti fbahwa 
variabel findependen fyaitu fmanajemen fmodal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage fdan 
pertumbuhan fpenjualan fmempengaruhi fnilai fperusahaan fsebesar f48,6%, fsedangkan 
51,4% fdijelaskan foleh fvariabel flain fyang ftidak fditeliti fdalam fmodel fpenelitian fini. fMaka 
disimpulkan fbahwa fpengaruh fmanajemen fmodal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage  



Maulia, dkk (2022)                                                           MSEJ, 3(4) 2022: 2050-2061 
 

 
 

2056 

dan fpertumbuhan fpenjualan fmempengaruhi fnilai fperusahaan fyaitu flemah, fkarena fhasil 
perhitungan fmendekati fnol fsehingga fdapat fdikatakan flemah. f 
 
Analisis fLinear fBerganda f 

Penelitian fini fmenggunalan fpersamaan fregresi flinear fberganda fkarena fvariabel 
independen fdalam fpenelitian flebih fdari fsatu. fVariabel fdependen fadalah fNilai 
Perusahaan fdan fVariabel findependen fyaitu fManajemen fModal fKerja, fUkuran 
Perusahaan, fLeverage fdan fPertumbuhan fPenjualan. fPersamaan fregresi flinear fberganda 
mengacu fpada f(Sugiyono, f2016) fdengan frumus fseperti fberikut: f 

𝑌6 = 𝑎 + 𝑏:	4𝑋: + 	𝑓𝑏%𝑋% + 𝑏<𝑋< + 𝑏=𝑋= 
Keterangan: f 
Y’   : fNilai fPerusahaan f 
a f   : fKonstanta, fyaitu fnilai fY’ fjika fX1 fdan fX2 f= f0 f 
b1, fb2, fb3 fdan fb4 f : fKoefisien fregresi fyaitu fnilai fpeningkatan fatau fpenurunan 
variabel fY’ fyang fdidasarkan fvariabel fX1, fX2, fX3 fdan fX4 f 
X1 f   : fManajemen fModal fKerja 
X2 f   : fUkuran fPerusahaan f 
X3   : fLeverage 
X4   : fPertumbuhan fPenjualan f 

Perhitungan fregresi flinear fberganda ftersebut fdilakukan fdengan fmenggunakan 
bantuan fperangkat flunak fSPSS f25. fAdapun fhasil fperhitungan ftersebut fdapat fdilihat 
seperti fberikut: 

Tabel 3. Uji fRegresi fLinear fBerganda 

Sumber: fSPSS f25, fData fDiolah fPeneliti, f2022 
Berdasarkan ftabel fdiatas, fmaka fdapat fdiketahui fnilai fdari fpersamaan flinear 

ganda ftersebut, fadalah fseperti fberikut: 
a f= f18.436 
b1 f= f0,185 
b2 f= f-5.450 
b3 f= f-0,159 
b4 f= f0,076 

Selanjutnya fdidapat fpersamaan fregresi flinear fberganda funtuk fempat fpredictor 
(manajemen fmodal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage fdan fpertumbuhan fpenjualan) 
adalah fsebagai fberikut: f 

𝑌6 = 18.436 + 0,185𝑋: + 	𝑓 − 5.450𝑋% + −0,159𝑋< + 0,076𝑋= 
Berdasarkan fpersamaan fdiatas fialah fsebagai fberikut: 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
fCoefficients 

Standardized 
fCoefficients 

t Sig. B Std. fError Beta 
1 (Constant) 18.436 8.415  2.191 .040 

CCC .185 .054 .646 3.455 .003 
Size -5.450 2.538 -.440 -2.147 .044 
DER -.159 .111 -.256 -1.431 .168 
Kenaikan 
fPenjualan 

.076 .083 .167 .915 .371 

a. fDependent fVariable: fTobin's fQ 
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1. Nilai fkonstanta fyang fdiperoleh fsebesar fa f= f18.436, fmenyatakan fbahwa fmanajemen 
modal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage fdan fpertumbuhan fpenjualan fada 
perubahan. f 

2. Koefisien fregresi fvariabel fmanajemen fmodal fkerja fsebesar fb1 f= f0,185 fmenyatakan 
bahwa fadanya fpengaruh fpositif, fartinya fjika fmanajemen fmodal fkerjafmengalami 
peningkatan fsebesar fsatu fsatuan, fmaka fhal ftersebut fakan fmempengaruhi 
peningkatan fpada fnilai fperusahaan  sebesar f0,185. f f 

3. Koefisien fregresi fvariabel fukuran fperusahaan fsebesar fb2 f= f-5.450 fmenyatakan 
bahwa fadanya fpengaruh fnegatif, fartinya fjika fukuran fperusahaan fmengalami 
peningkatan fsebesar fsatu fsatuan, fmaka fakan fmemberikan fpenurunan fterhadap fnilai 
perusahaan  fsebesar f5.450. f f 

4. Koefisien fregresi fvariabel fleverage fsebesar fb3 f= f-0,159 fmenyatakan fbahwa fadanya 
pengaruh fnegatif, fartinya fjika fleverage fmengalami fpeningkatan fsebesar fsatu fsatuan, 
maka fakan fmemberikan fpenurunan fterhadap fnilai fperusahaan ffsebesar f0,159. f 

5. Koefisiensi fregresi fvariabel fpertumbuhan fpenjualan fb4 f= f0,076 fmenyatakan fbahwa 
adanya fpengaruh fpositif, fartinya fjika fpertumbuhan fpenjualan fmengalami peningkatan 
sebesar fsatu fsatuan, fmaka fhal ftersebut fakan fmempengaruhi fpeningkatan fpada fnilai 
perusahaan fsebesar f0,076. f 

 
Uji fHipotesis f 
Uji fParsial f(t ftest) f 

Menurut f(Ghozali, f2018) fmenjelaskan f“Uji ft fbertujuan funtuk 
fmenginterprestasikan fkoefisien fvariabel fbebas f(independen) fdapat fmenggunakan 
funstandardized fcoefficients fmaupun fcoefficients fcoefficient”. fRumus fuji ft fseperti 
fberikut: 

	𝑓𝑡	𝑓 =
𝑟√𝑛 − 2
1 − 𝑟%

 

Keterangan: f 
t : fNilai fUji ft f f 
r : fKoefisiensi fKorelasi fPearson f 
𝑟% : fKoefisien fDeterminasi f 
n f : fJumlah fSampel f 

Selanjutnya fhasil fhipotesis ft fhitung fdibandingkan fdengan ft ftable, fdengan 
ketentuan fmenggunakan ftingkat fkesalahan f0,05 fuji fdua fpihak fdan fdk f= fn-2, fseperti 
berikut: 
1. Jika ft fhitung f≥ ft ftable, fartinya fHI fditolak fdan fH: fditerima 
2. Jika ft fhitung f< ft ftable, fartinya f fHI fditerima fdan fH: fditolak f 

Tabel f4. Uji fParsial f(t ftest) 

Sumber: fSPSS f25, fData fDiolah fPeneliti, f2022 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
fCoefficients 

Standardized 
fCoefficients 

t Sig. B Std. fError Beta 
1 (Constant) 18.436 8.415  2.191 .040 

CCC .185 .054 .646 3.455 .003 
Size -5.450 2.538 -.440 -2.147 .044 
DER -.159 .111 -.256 -1.431 .168 
Kenaikan fPenjualan .076 .083 .167 .915 .371 

a. fDependent fVariable: fTobin's fQ 
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Berdasarkan fhasil fuji ft fdiatas, fdiperoleh fhasil fsebagai fberikut: 
1. Pengujian fManajemen fModal fKerja f(X1) 

Dari ftabel fdiatas fmenunjukkan fbahwa fCCC fmemiliki fnilai fhitung f3.455 f> ft tabel 2 
004 fdan fsignifikansi f(0,003 f< f0,05), fartinya fHI fditolak fdan fH: fditerima. fSehingga 
dapat fdisimpulkan fbahwa fvariabel fmanajemen fmodal fkerja fmemiliki fpengaruh fyang 
signifikan fterhadap fnilai fperusahaan. f 

2. Pengujian fUkuran fPerusahaan f(X2) 
Dari ftabel fdiatas fmenunjukkan fbahwa fSize fmemiliki fnilai fhitung f-2.147 f> ft ftabel 
2.004 fdan fsignifikansi f(0,044 f< f0,05), fartinya fHI fditolak fdan fH: fditerima. fSehingga 
dapat fdisimpulkan fbahwa fvariabel fukuran fperusahaa memiliki fpengaruh fyang 
signifikan fterhadap fnilai fperusahaan. f 

3. Pengujian fLeverage f(X3) f 
Dari ftabel fdiatas fmenunjukkan fbahwa fDER fmemiliki fnilai fhitung f-1.431 f< ft ftabel 
2.004 fdan fsignifikansi f(0,168 f> f0,05), fartinya f fHI fditerima fdan fH: fditolak. 
Sehingga fdapat fdisimpulkan fbahwa fvariabel fleverag ftidak fmemiliki fpengaruh fdan 
tidak fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaan.  f 

4. Pengujian fPertumbuhan fPenjualan f(X4) 
Dari ftabel fdiatas fmenunjukkan fbahwa fKenaikan fPenjualan fmemiliki fnilai fhitung 
0.915 f< f2.004 fdan fsignifikasi f(0,371 f> f0,05), fartinya f fHI fditerima fdan fH: fditolak. 
Sehingga fdapat fdisimpulkan fbahwa fvariabel fpertumbuhan fpenjuala ftidak fmemiliki 
pengaruh fdan ftidak fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaan.  

 
Uji fSimultan f(f ftest) f 

Menurut fImam fGhozali f(2018:98) fmenjelaskan f“Uji ff fpada fdasarnya 
fmenunjukkan fapakah fsemua fvariabel findependen fatau fbebas fdimasukkan fdi fdalam 
fmodel fmemiliki fpengaruh fsecara fbersama-sama fterhadap fvariabel fdependen fatau 
fterikat”. fUji ff fdilakukan fdengan flangkah fmembandingkan fhasil fdari f fFKLMNOP fdengan 
fFMQRST. fKoefisien fkorelasi fganda fdapat fdiuji fmenggunakan frumus fseperti fberikut: 

𝐹V =
𝑅%/	𝑓𝑘

(1 − 𝑅%)/(𝑛 − 𝑘 − 1)	𝑓	𝑓
 

Keterangan: 
R : fNilai fkoefisiensi fkorelasi fganda 
K : fJumlah fvariabel fbebas f(independent) 
n : fJumlah fsampel 
F : fFVYZ[\]	4 fselanjutnya fakan fdibandingkan fdengan fF^_`abc	4 

Uji ff fdapat fdilihat fdari ftabel fAnova, fUji fhipotesis fkorelasi fganda flangsung 
dikonsultasikan fdengan fharga fFMQRST fdengan fdi fdasarkan fpada fDK fpembilang fk f– f1 dan 
DK fpenyebut f= f(n-k-1) fdan ftaraf fkesalahan fyang fditetapkan fadalah f0,05 fkaidah 
pengujian fsignifikansi fyaitu fsebagai fberikut: 
1. Jika fFKLMNOP f f≥ fFMQRST fmaka fsignifikan. f f 
2. Jika fFKLMNOP f f< fFMQRST fmaka ftidak fsignifikan. f 

Tabel  5. Uji fSimultan f(f ftest) 
ANOVAa 

Model 
Sum fof 
fSquares df Mean fSquare F Sig. 

1 Regression 3.428 4 .857 4.728 .008b 
Residual 3.624 20 .181   
Total 7.052 24    

Sumber: fSPSS f25, fData fDiolah fPeneliti, f2022 
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Berdasarkan fhasil fuji fF fdiatas, fmaka fdisimpulkan fbahwa fFKLMNOP f f≥ 
FMQRST,fFKLMNOP f fsebesar f4.728 f≥ fFMQRST fsebesar f2.54 fdan fsignifikansi f(0.008 f< f0,05), fini 
artinya fbahwa fterdapat fpengaruh fsecara fsimultan fdan fsignifikan fbersama-sama fdari 
manajemen fmodal fkerja, fukuran fperusahaan, fleverage fdan fpertumbuhan fpenjualan 
terhadap fnilai fperusahaan. f 
 
Pengaruh fmajemen fmodal fkerja fterhadap fnilai fperusahaan f 

Dilihat fdari fhasil fpengujian fmenunjukkan fnilai ft fhitung fvariabel fmanajemen 
modal fkerja f(X1) fadalah f3.455 fsedangkan ft ftabel fsebesar f2.004 fyang fberarti fnilai ft 
hitung flebih fbesar fdari ft ftabel. fIni fmenjelaskan fbahwa fnilai ft fpositif fX1 fyaitu 
manajemen fmodal fkerja memiliki fpengaruh fyang fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaa dan 
memiliki fhubungan fsearah fdimana fsetiap fterjadinya fpeningkatan fCCC fsebesar fsatu 
satuan fakan fmeningkatkan fnilai fperusahaan. f 
 
Pengaruh fukuran fperusahaan fterhadap fnilai fperusahaan f 

Dilihat fdari fhasil fpengujian fmenunjukkan fnilai ft fhitung fvariabel fukuran 
perusahaan f(X2) fadalah f-2.147 fsedangkan ft ftabel fsebesar f2.004 fyang fberarti fnilai ft 
hitung flebih fbesar fdari ft ftabel. fIni fmenjelaskan fbahwa fnilai ft fnegatif fX2 fyaitu fukuran 
perusahaan fmemiliki fpengaruh fyang fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaan. fSerta  
memilikifhubungan ftidak fsearah fdimana fsetiap fterjadinya fpeningkatan fSize fsebesar satu 
satuan fakan fmemberikan fpenurunan fnilai fperusahaan. f 
 
Pengaruh fleverage fterhadap fnilai fperusahaan f 

Dilihat fdari fhasil fpengujian fmenunjukkan fnilai ft fhitung fvariabel fleverage f(X3) 
adalah ff-1.431 fsedangkan fhasil ft ftabel fsebesar f2.004 fyang fberarti ft fhitung flebih fkecil 
dari ft ftabel. fIni fmenjelaskan fnilai ft fnegatif fX3 fyaitu fleverag tidak fmemiliki fpengaruh 
dan ftidak fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaan. fSerta fmemiliki fhubungan ftidak fsearah 
dimana fsetiap fterjadinya fpeningkatan fDER fsebesar fsatu fsatuan fakan fmemberikan 
penurunan fnilai fperusahaan. f 
 
Pengaruh fpertumbuhan fpenjualan fterhadap fnilai fperusahaan f 

Dilihat fdari fhasil fpengujian fmenunjukkan fnilai ft fhitung fvariabel fpertumbuhan 
penjualan f(X4) fadalah f0,915 fsedangkan ft ftabel fsebesar f2.004 fyang fberarti ft fhitung 
lebih fkecil fdari ft ftabel. fIni fmenjelaskan fnilai ft fpositif f(X4) fyaitu fpertumbuhan fpenjuala 
tidak fmemiliki fpengaruh fdan ftidak fsignifikan fterhadap fnilai fperusahaan. fSerta fmemiliki 
hubungan fsearah fdimana fsetiap fterjadinya fpeningkatan fKenaikan fPenjualan f fsebesar 
satu fsatuan fakan fmeningkatkan fnilai fperusahaan. f 

 
5. Penutup 
Kesimpulan 
a. Adanya fpengaruh fsecara fpositif fdan fsignifikan fdari fmanajemen fmodal fkerja 

terhadap fnilai fperusahaan ffpada fperusahaan fsub fsektor fperdagangan fritel fperiode 
2018-2020. f 

b. Adanya fpengaruh fsecara fnegatif fdan fsignifikan fdari fukuran fperusahaan fterhadap 
nilai fperusahaan  fpada fperusahaan fsub fsektor fperdagangan fritel fperiode f2018-2020. 
f 

c. Tidak fadanya fpengaruh fsecara fnegatif fdan ftidak fsignifikan fdari fleverage fterhadap 
nilai fperusahaan  fpada fperusahaan fsub fsektor fperdagangan fritel fperiode f2018-2020. 
f f 
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d. Tidak fadanya fpengaruh fsecara fpositif fdan ftidak fsignifikan fdari fpertumbuhan 
penjualan fterhadap fnilai fperusahaan ffpada fperusahaan fsub fsektor fperdagangan ritel 
2018-2020. 
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