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PENGARUH STRUKTUR MODAL, PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, 

UKURAN PERUSAHAAN, PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 
 
 
 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas dan 

likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  periode  2017-2020.  Penelitian  ini  menggunakan 

teknik purposive sampling dan didapatkan sebanyak 71 perusahaan. Pengolahan 

data dalam penelitian ini menggunakan aplikasi EViews 12. Hasil dari penelitian 

ini menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan dengan DER dan dan 

profitabilitas yang diproksikan dengan ROE memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan likuiditas yang 

diproksikan dengan CR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
 
 
 

Kata  Kunci:  Struktur  Modal;  Pertumbuhan  Perusahaan;  Ukuran  Perusahaan; 

Profitabilitas; Likuiditas; Nilai Perusahaan. 
 
 
 

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of capital 

structure, firm growth, firm size, profitability and firm value liquidity in 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 
2017-2020 period. This study used purposive sampling technique and obtained as 
many as 71 companies. The data processing in this study uses the EViews 12 
application. The results of this study indicate that the capital structure proxied by 
DER and profitability as proxied by ROE has a positive and significant effect on 
firm value, firm size has a negative and significant effect on firm value. company 
growth  has  a  positive and  insignificant  effect  on  firm  value and  liquidity as 
proxied by CR has a negative and insignificant effect on firm value. 

 
 
 

Keywords: Capital Structure; Firm Growth; Firm Size; Profitability; Liquidity; 
Firm Value.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A.   Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Pasar  modal  saat  ini  sangat  berkembang  di  Indonesia  sehingga 

menarik perhatian investor dalam melakukan investasi. Menurut Tandelilin 

(2017), pasar modal merupakan pertemuan pihak yang memiliki  dana  

berlebih  dan  pihak  yang  membutuhkan  dana  dengan adanya  jual-beli  

sekuritas  jangka  panjang  atau  lebih  dari  satu  tahun seperti saham, 

obligasi, dan reksa dana. Menurut Sartono (2014) pasar modal   merupakan   

pasar   sebagai   tempat   terjadinya   transaksi   aset keuangan  jangka  

panjang  atau  memiliki  jatuh  tempo  lebih  dari  satu tahun. Tujuan 

investasi menurut Tandelilin (2017) adalah karena dengan terdapatnya  

pasar  modal,  maka  investor  memiliki  alternatif  dalam memilih berbagai 

investasi yang dapat memberikan pengembalian yang optimal yaitu dengan 

asumsi bahwa investasi akan memberikan pengembalian yang relatif besar 

apabila investor menempatkan dananya pada   sektor   yang   produktif,   

dengan   harapan   bahwa   dana   yang ditempatkan oleh investor digunakan 

perusahaan secara optimal. 

Perusahaan go public atau perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) memiliki tujuan dalam memberikan kemakmuran kepada 

pemegang saham yaitu dengan cara memperoleh laba. Terdapat banyak 

sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dimana 

perusahaan  yang bergerak dibidang manufaktur merupakan salah satu 

yang diminati oleh investor. Investor berminat pada sektor manufaktur 

karena pertumbuhan perusahaan yang sedang berkembang dengan pesat. 

Dalam berinvestasi, investor akan lebih memilih perusahaan yang siap 

dalam mengembangkan nilai perusahaannya karena nilai perusahaan 

adalah faktor yang menjadi pertimbangan investor untuk melakukan 

investasi. Semakin tinggi harga saham, maka akan semakin tinggi juga
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nilai perusahaan sehingga akan memberikan citra perusahaan yang lebih 

baik. 

Nilai perusahaan merupakan cerminan perusahaan bagi investor yang 

dilihat dari harga saham perusahaan. Menurut Husnan (2014) nilai 

perusahaan merupakan harga yang dibayarkan oleh pembeli saat 

perusahaan   dijual.   Perusahaan   yang   telah   go   public   atau   telah 

menawarkan sahamnya ke publik, maka nilai perusahaan merupakan 

persepsi dari investor untuk perusahaan itu sendiri. Menurut Wijaya dan 

Sedana (2015) nilai perusahaan yang tinggi akan mencerminkan harga 

saham perusahaan yang tinggi. Semakin tinggi nilai perusahaan maka 

akan menimbulkan kepercayaan investor terhadap perusahaan. Rasio 

keuangan pada perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan, sehingga 

dalam melakukan keputusan investasi, investor menilai perusahaan melalui 

rasio keuangan perusahaan. Terdapat banyak faktor yang mempengaruhi 

nilai perusahaan. Penelitian ini akan menggunakan lima faktor  yaitu  

struktur  modal,  ukuran  perusahaan,  pertumbuhan perusahaan, 

profitabilitas, dan likuiditas. 

Menurut Dewi & Badjra (2017), peningkatan pendanaan dari eksternal 

dalam bentuk hutang akan memiliki keyakinan dalam kemampuan atau 

kinerja perusahaan dimasa yang akan datang. Menurut Manoppo & Arie 

(2016) struktur modal memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Struktur modal perusahaan yang meningkat juga akan 

diikuti oleh peningkatan nilai perusahaan. Akan tetapi, menurut Bariyyah 

et al. (2019) struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Menurut Novitasari dan Krisnando (2021), pertumbuhan perusahaan 

merupakan   perubahan   aset   pada   perusahaan   baik   meningkat   atau 

menurun pada satu periode, dimana aset tersebut digunakan untuk kegiatan 

operasional perusahaan. Semakin besar aset perusahaan, maka hasil 

operasional akan meningkat dan diikuti meningkatnya kepercayaan 

investor. Pertumbuhan perusahaan yang meningkat akan mempengaruhi 

peningkatan   nilai   perusahaan.   Berdasarkan   hasil   penelitian   yang
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dilakukan oleh Bariyyah et al. (2019), pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Semakin meningkat 

pertumbuhan perusahaan berupa aset perusahaan, maka akan 

meningkatkan  nilai  perusahaan.  Akan  tetapi,  menurut  Fitrianni  dan 

Utiyati (2020), pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap 

peningkatan nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan dapat diartikan sebagai besar atau kecilnya suatu 

perusahaan. Besar kecilnya ukuran perusahaan akan mempengaruhi 

kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan dengan ukuran besar pada 

dasarnya dianggap lebih mapan sehingga menggambarkan prospek yang 

baik dimasa depan. Menurut Bariyyah et al. (2019), ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Semakin besar ukuran perusahaan, maka nilai perusahaan juga akan 

meningkat. Namun berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Suffah dan Riduwan (2016) bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas merupakan salah satu indikator yang penting karena 

mencerminkan prospek perusahaan dimasa yang akan datang. Semakin 

besar pertumbuhan profitabilitas setiap tahunnya, maka akan 

mencerminkan prospek yang baik dimasa depan dan juga akan 

meningkatkan nilai perusahaan. Menurut Bariyyah et al. (2019), 

profitabilitas  berpengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap  nilai 

perusahaan. Yang artinya, semakin meningkat profitabilitas, maka akan 

semakin meningkat pula nilai perusahaan. Namun, menurut Rusiah et al. 

(2017), profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar 

liabilitasnya. Menurut Kamaludin dan Indriyani (2018), rasio likuiditas 

adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kelikuid-an dari suatu 

perusahaan. Perusahaan yang likuid merupakan perusahaan yang dapat 

melunasi   semua   kewajibannya   yang   telah   jatuh   tempo.   Menurut 

penelitian Putra dan  Lestari (2016) likuiditas berpengaruh positif dan
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signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, peningkatan pada likuiditas 

akan diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan adalah replikasi dari penelitian Bariyyah et 

al. (2019). Perbedaan dengan penelitian Bariyyah et al. (2019) yaitu pada 

periode penelitian. Penelitian ini menggunakan periode 2017-2020 

sedangkan penelitian Bariyyah et al. (2019) menggunakan periode 2015- 

2017.  Perbedaan  kedua  adalah  dalam  hal  variabel  yang  digunakan, 

dimana Bariyyah et al. (2019) melakukan penelitian terhadap pengaruh 

struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan, namun dalam penelitian ini peneliti 

menambahkan variabel likuiditas dari penelitian yang dilakukan Fitrianni 

dan Utiyati (2020). Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti 

empiris mengenai pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan, 

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan. 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Menurut Manoppo & Arie (2016) struktur modal memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, menurut 

Bariyyah et al. (2019) struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Bariyyah 

et al. (2019), pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Akan tetapi, menurut Fitrianni dan Utiyati (2020), 

pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap peningkatan nilai 

perusahaan. Menurut Bariyyah et al. (2019), ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap  nilai  perusahaan.  Namun 

berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Suffah dan Riduwan 

(2016) bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Menurut Bariyyah et al. (2019), profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, menurut Rusiah 

et al. (2017), profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Menurut  penelitian  Putra  dan  Lestari  (2016)  likuiditas  berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, menurut 

Abrori dan Suwitho (2019) likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan penelitian-penelitian diatas, terdapat hasil yang 

tidak konsisten dari penelitian-penelitian yang telah dilakukan peneliti 

sebelumnya. Studi ini dibuat untuk menguji lebih lanjut mengenai 

pengaruh struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, 

profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah diatas, masalah 

yang dibahas dalam penelitian ini dibatasi variabel yang memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan yaitu struktur modal, pertumbuhan 

perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

a. Bagaimana  pengaruh  struktur  modal  terhadap  nilai  perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017- 

2020? 
 

b. Bagaimana   pengaruh   pertumbuhan   perusahaan   terhadap   nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2017-2020? 

c. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017- 

2020? 
 

d. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020? 

e. Bagaimana  pengaruh  likuiditas  terhadap  nilai  perusahaan  pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?
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5. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

a. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah : 
 

1. Untuk mendapatkan hasil apakah struktur modal berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur. 

2. Untuk  mendapatkan  hasil  apakah  pertumbuhan  perusahaan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur. 

3. Untuk    mendapatkan    hasil    apakah    ukuran    perusahaan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur. 

4. Untuk  mendapatkan  hasil  apakah  profitabilitas  berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur. 

5. Untuk   mendapatkan   hasil   apakah   likuiditas   berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur. 

 
 

b.      Manfaat Penelitian 
 

1.      Manfaat Praktis 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan atau 

pertimbangan kepada investor dan manajemen perusahaan 

terkait variabel-variabel yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Penelitian ini juga dapat menjadi dasar bagi 

perusahaan untuk meningkatkan kinerja agar meningkatkan 

nilai perusahaan serta meningkatkan kepercayaan investor. 

2.      Manfaat Teoritis 
 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai referensi 

bagi mahasiswa untuk penelitian selanjutnya dengan 

perkembangan dan pembaharuan  yang telah ada mengenai 

pengaruh struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran 

perusahaan, profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan.
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