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ABSTRAK

The purpose of this research is to obtain empirical evidence about the effects of
Profitability, Liquidity, Firm Size, and Capital Structure on Firm Value in
manufacturing companies listed in the Indonesian Stock Exchange (IDX) during the
period of 2016-2020. The data used in this research is secondary data. This research
used 58 manufacturing companies with 290 samples that have been previously
selected using the Simple Random Sampling method. The data processing
techniques in this research use EViews 12.0 version software and Microsoft Excel
2013. The result of this research shows that Profitability has a positive and
significant effect on Firm Value, Liquidity and Capital Structure have a positive and
insignificant effect on Firm Value, while Firm Size has a negative and significant
effect on Firm Value.

Keywords: Profitability, Liquidity, Firm Size, Capital Structure

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai Pengaruh
Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2016-2020. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Data
Sekunder. Penelitian ini dilakukan menggunakan 58 perusahaan manufaktur dengan
290 sampel yang telah diseleksi menggunakan metode Simple Random Sampling.
Teknik pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan Software EViews versi
12.0 dan Microsoft Excel 2013. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa
Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan,
Likuiditas dan Struktur Modal berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan, sedangkan Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Pandemi Coronavirus Disease 2019 (Covid-19) memberikan
dampak yang sangat besar bagi kesehatan, ekonomi, kemanusiaan, dan
stabilitas sistem keuangan global, khususnya pada tahun 2020. Berbagai
kebijakan telah dikeluarkan oleh pemerintah di berbagai negara. Sehingga
pada akhirnya, Pemerintah Indonesia memilih untuk menerapkan
Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) sejak awal Maret 2020.

Kinerja sektor manufaktur Dkatadatawmu
gIEIS'IEAi;rTOR Indonesia menunjukkan

perbaikan. Ini terlihat dari skor

PMI manufaktur yang meningkat
MAN U FAKTUR setelah pelonggaran Pembatasan
| N DO N ESlA Sosial Berskala Besar (PSBB).
Skor PMI Manufaktur Indonesia (2020)

MEI JUN JUL AGU

Faktor pendorong Peningkatan operasi Purchasing
kenaikan bisnis saat “new normal” Manager’s Index
©_ Ada peningkatan ﬁﬁ Pelonggaran Survei bulanan manajer
13 produksi & pesanan PSBB pembelian tentang produksi,
permintaan, ketenagakerjaan,
inventori, & waktu pengiriman,
Tantangan Jikaindeks di atas 50

Aspek ketenagakerjaan [@/™ Pengetatan keuangan menunjukkan ada peningkatan
masih tertekan OA perusahaan di semua variabel survei.

Gambar 1.1 Skor PMI Manufaktur Indonesia (2020)

Dampak dari adanya Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) ini
membuat beberapa perusahaan besar berhenti beroperasi. Hasil penjualan
menurun sedangkan biaya tetap harus dibayar oleh perusahaan. Masa kritis
dalam sektor manufaktur di Indonesia terjadi pada bulan April - Mei 2020
dikarenakan adanya pandemi Covid-19 dimana angka Purchasing
Manager’s Index (PMI) Manufaktur berada di angka 27,5% dan 28,6%.
Tetapi seiring berjalannya waktu, kinerja industri manufaktur di Indonesia



mulai menunjukkan perbaikan. Per Agustus 2020, Purchasing Manager’s
Index (PMI) Manufaktur Indonesia berada pada angka 50,8%. Aktivitas
manufaktur dianggap tumbuh positif jika nilai indeks mencapai angka di atas
50%.

Peningkatan aktivitas manufaktur di Indonesia disebabkan oleh
beberapa faktor, diantaranya dari peningkatan produksi dan pesanan baru.
Selain itu, adanya pelonggaran Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB)
nyatanya meningkatkan kepercayaan bisnis dan mendorong perbaikan
aktivitas ekonomi secara berkala. Operasi bisnis pun juga semakin
meningkat di tengah upaya beradaptasi dengan kebiasaan yang baru dan
pemberlakuan protokol kesehatan. Pada Kuartal Il Tahun 2020, kontribusi
dari sektor manufaktur mencapai 20% terhadap Produk Domestik Bruto
(PDB) dan menyumbangkan 18,5 juta tenaga kerja. Dengan adanya
peningkatan Kkinerja manufaktur dapat menjadi sinyal yang positif bagi
prospek pemulihan ekonomi di Indonesia.

Selain faktor yang disebutkan di atas, meningkatnya aktivitas sektor
manufaktur di Indonesia juga dapat disebabkan oleh persaingan perusahaan
yang ketat. Dan dengan ketatnya persaingan pada dunia bisnis, dapat
menjadi pemicu yang kuat bagi manajemen perusahaan untuk memberikan
nilai terbaik dari perusahaannya. Perusahaan yang sudah go-public harus
meningkatkan kualitas dan kuantitas agar dapat menarik perhatian para calon
investor (stakeholder). Dan salah satu cara agar dapat meningkatkan laba
perusahaan adalah dengan mengukur Nilai Perusahaan.

Nilai Perusahaan sangat berdampak pada baik atau buruknya nilai
pasar perusahaan dan dapat mempengaruhi keputusan investasi para investor
untuk menanamkan modalnya di perusahaan. Nilai Perusahaan sangatlah
penting karena dapat menjadi suatu hal yang mencerminkan kinerja
perusahaan dan dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan
(Susanti dkk., 2018). Nilai Perusahaan dapat dikatakan baik jika dilihat dari
harga saham yang tinggi, dan hal ini menjadi sinyal yang positif bagi calon

investor serta menjamin kemakmuran pemegang saham.



Nilai Perusahaan merupakan persepsi dari para investor yang
mencerminkan bahwa semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin tinggi
juga permintaan saham oleh investor, dan harga saham pun juga akan
meningkat. Nilai Perusahaan yang baik dan maksimal dapat menarik minat
sumber dana yang potensial bagi perusahaan, seperti investor dan kreditur.
Menurut Riny (2018), Nilai Perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan
yang dianggap mampu mempengaruhi persepsi investor atau kreditur untuk
menginvestasikan dana pada suatu perusahaan.

Menurut Arifiano dan Chabachib (2016), Nilai Perusahaan menjadi
aspek utama yang dilihat oleh investor sebelum memutuskan investasi di
suatu perusahaan. Bagi perusahaan yang sudah go-public, Nilai Perusahaan
dapat tercermin dari harga saham perusahaan yang ada di pasar modal
(Hasnawati, 2005). Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga
tinggi, sehingga hal tersebut dapat memaksimalkan kemakmuran pemegang
saham yang ditandai dengan investasi (return) yang juga tinggi.

Nilai Perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, seperti
Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Struktur Modal. Salah
satu faktor yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah Profitabilitas.
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki oleh perusahaan,
seperti aktiva, modal, ataupun penjualan. Jika perusahaan dianggap dapat
memberikan keuntungan di masa yang akan datang, maka banyak investor
yang akan berinvestasi dengan membeli saham perusahaan tersebut yang
akan berpengaruh terhadap harga saham dan nilai perusahaan (Jusriani &
Rahardjo, 2013).

Profitabilitas digunakan untuk mengukur seberapa jauh perusahaan
mampu mendapatkan keuntungan dengan seluruh ekuitas yang dimiliki.
Semakin tinggi laba yang didapatkan, maka pemegang saham memiliki
persepsi bahwa perusahaan sudah efisien dalam menggunakan ekuitas yang
dimiliki sehingga dapat menghasilkan keuntungan yang besar. Dalam

penelitian ini, Profitabilitas diproksikan dengan Return on Asset (ROA),



yang merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar
kemampuan manajemen pada sebuah perusahaan mengelola aset sehingga
dapat menghasilkan suatu keuntungan bagi perusahaan selama periode
tertentu.

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah
Likuiditas. Likuiditas merupakan kemampuan untuk menjual aset yang
mendekati harga pasar (Brealey, Myers, & Marcus, 2015). Likuiditas
digunakan untuk melihat seberapa jauh kemampuan perusahaan dalam
melunasi hutang jangka pendek yang akan jatuh tempo. Menurut Wira
(2017), semakin besar likuiditas, maka akan semakin baik karena perusahaan
mampu membayar kewajibannya. Perusahaan yang memiliki tingkat
likuiditas yang tinggi akan membuat para investor lebih tertarik untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut, dan harga saham cenderung akan naik
karena tingginya permintaan saham akan berpengaruh pada nilai perusahaan.
Pada penelitian ini, Likuiditas diproksikan dengan Current Ratio (CR) yang
menjelaskan tentang perbandingan antara aktiva lancar dan kewajiban lancar.

Faktor ketiga yang mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah Ukuran
Perusahaan. Ukuran Perusahaan menggambarkan seberapa besar
kemampuan finansial perusahaan dalam 1 (satu) periode tertentu (Joni &
Lina, 2010). Pada dasarnya, Ukuran Perusahaan dibagi menjadi 3 (tiga)
kategori, yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan sedang (medium
firm), dan perusahaan kecil (small firm). Ukuran Perusahaan yang besar
menunjukkan bahwa perusahaan mengalami pertumbuhan yang baik.

Ukuran Perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai
perusahaan karena semakin besar ukuran perusahaan, maka perusahaan
tersebut akan semakin mudah dalam memperoleh kemudahan untuk
memasukkan pasar modal, karena investor menerima sinyal positif terhadap
perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang besar, sehinggi respon yang
positif mencerminkan meningkatnya nilai perusahaan. Perusahaan besar

relatif lebih stabil dan mampu menghasilkan laba yang lebih besar



dibandingkan perusahaan yang lebih kecil. Semakin besar ukuran
perusahaan, maka kecenderungan dalam menggunakan modal asing pun
semakin besar, karena perusahaan besar membutuhkan dana yang besar
untuk menunjang operasionalisasinya, dan salah satu caranya adalah dengan
modal asing apabila modal sendiri tidak tercukupi.

Dan faktor keempat yang mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah
Struktur Modal. Menurut Fahmi (2013), Struktur Modal merupakan
gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan antara modal yang
dimiliki yang bersumber dari hutang jangka panjang (long-term liabilities)
dan modal sendiri (shareholder’s equity) yang menjadi pembiayaan suatu
perusahaan. Setiap usaha yang dilakukan pasti memerlukan modal, baik
modal sendiri maupun modal pinjaman. Struktur Modal mengoptimalkan
keseimbangan antara risiko dengan pengembalian sehingga dapat
memaksimumkan harga saham. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER),
maka Price to Book Value (PBV) akan menurun, karena berkurangnya
keuntungan yang diterima oleh pemegang saham. Hal ini dapat membuat
ketertarikan para investor menurun sehingga berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Oleh karena itu berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di
atas, maka Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Struktur Modal
menarik untuk diteliti. Sehingga dilakukan penelitian yang berjudul
“PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN
PERUSAHAAN, DAN STRUKTUR MODAL TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2016-
2020”.

Identifikasi Masalah
Ada banyak penelitian yang sudah dilakukan oleh peneliti terdahulu,

namun ternyata hasil yang diperoleh tidak konsisten. Hal ini dapat



disebabkan oleh beberapa faktor, antara lain adanya perbedaan periode,
sampel, ataupun sektor perusahaan yang dipilih.

Penelitian (Bayu & Panji, 2015) menyatakan bahwa Profitabilitas
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Penelitian ini juga didukung oleh penelitian (Novari & Lestari, 2020). Tetapi
pada penelitian (Dompak Pasaribu & Doli Natama Lumban Tobing,

2017) menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Christofel, 2015) menyatakan bahwa
Likuiditas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sedangkan
menurut penelitian (Fatimah dkk., 2020), Likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Penelitian (Hanseto, 2020) menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Penelitian ini selaras dengan penelitian (Ardiana & Chabachib, 2018) yang
menjelaskan bahwa Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Berbeda halnya dengan Penelitian
(Dina & Vaya, 2019) yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan memiliki
pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Menurut Penelitian (Ismatul, 2018), Stuktur Modal memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Berbeda dengan
Penelitian (Dompak Pasaribu & Doli Natama Lumban Tobing, 2017) bahwa
Struktur Modal berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Berdasarkan pembahasan latar belakang yang telah diuraikan disertai
dengan adanya hasil penelitian yang tidak konsisten oleh peneliti terdahulu,
maka dirasa perlu untuk dilakukan penelitian kembali. Oleh karena itu,
dilakukan penelitian mengenai Pengaruh Profitabilitas (ROA), Likuiditas
(CR), Ukuran Perusahaan (SIZE), dan Struktur Modal (DER)



terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2016-2020.

Batasan Masalah

Ruang lingkup yang akan dibahas dalam penelitian ini yaitu
berdasarkan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode 2016-2020. Data yang akan digunakan dalam penelitian
ini diambil berdasarkan laporan keuangan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020. Batasan
permasalahan dalam penelitian ini yaitu dengan menggunakan 1 (satu)
variabel dependen dan 4 (empat) variabel independen. Variabel
Dependennya adalah Nilai Perusahaan, sedangkan Variabel Independennya
adalah Profitabilitas dengan proksi Return on Asset (ROA), Likuiditas
dengan proksi Current Ratio (CR), Ukuran Perusahaan (SIZE), dan Struktur
Modal dengan proksi Debt to Equity Ratio (DER) pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2016-
2020. Program yang digunakan untuk pengolahan data penelitian adalah
EViews 12.

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan

batasan masalah yang telah dijabarkan di atas, maka rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Apakah Profitabilitas (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV)?

b. Apakah Likuiditas (CR) berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV)?

c. Apakah Ukuran Perusahaan (SIZE) berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (PBV)?



d.

Apakah Struktur Modal (DER) berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV)?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan identifikasi masalah dan rumusan masalah yang telah

dikemukakan di atas, maka tujuan dari penelitian ini yaitu:

a.

Untuk menganalisis apakah Profitabilitas (ROA) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (PBV);

Untuk menganalisis apakah Likuiditas (CR) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (PBV);

Untuk menganalisis apakah Ukuran Perusahaan (SIZE) berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV);

Untuk menganalisis apakah Struktur Modal (DER) berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

2. Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian ini, peneliti berharap dapat memberikan

manfaat bagi:

a.

Investor

Untuk memberikan informasi kepada investor dan diharapkan
dapat dijadikan acuan bagi pemegang saham untuk mengantisipasi
pergerakan investasi perusahaan dan pengambilan keputusan terkait
nilai perusahaan.
Perusahaan

Dapat menjadi informasi bagi manajemen perusahaan agar lebih
mengerti dan bersungguh-sungguh dalam menjaga kualitas informasi
laporan keuangan yang disajikan, serta berguna dalam pengambilan
keputusan dan kebijakan dengan tujuan untuk meningkatkan nilai

perusahaan.



c. Peneliti Berikutnya
Dapat menjadi sarana untuk memperluas pengetahuan dan
pemahaman tentang profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), Ukuran
Perusahaan (SIZE), Struktur Modal (DER), dan Nilai Peruahaan (PBV).
Selain itu juga diharapkan dapat menjadi referensi bagi peneliti

selanjutnya.
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