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ABSTRAK 

 
Tujuan penelitian ini adalah mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 

struktur modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas 

terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel mediasi. Sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 57 sampel perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. Teknik 

pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder dan aplikasi Eviews versi 12. Berdasarkan hasil 

penelitian yang telah dilakukan didapatkan hasil bahwa struktur modal serta 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, ukuran perusahaan 

serta pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan likuiditas tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Struktur 

modal tidak berpengaruh negatif terhadap profitabilitas, ukuran perusahaan serta 

pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas, sedangkan 

likuiditas tidak berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Selain itu profitabilitas 

dapat memediasi pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan, 

tetapi profitabilitas tidak dapat memediasi pengaruh struktur modal, ukuran 

perusahaan, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan 

Penjualan, Profitabilitas. 

 

ABSTRACT 

 

The purpose of this study was to obtain empirical evidence about the the effect of 

capital structure, firm size, sales growth, and liquidity on firm value with 

profitability as a mediating variable. The samples used in this study were 57 

samples of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2016-2020. The sampling technique used is purposive sampling. This study uses 

secondary data and the Eviews version 12 application. Based on the results of 

research that has been carried out, it is found that capital structure and 

profitability have a positive effect on firm value, firm size, and sales growth have 

a negative effect on firm value, while liquidity does not negatively affect firm 

value. Capital structure has no negative effect on profitability, firm size, and sales 

growth has a positive effect on profitability, while liquidity has no positive effect 

on profitability. In addition, profitability can mediate the effect of sales growth on 

firm value, but profitability cannot mediate the effect of capital structure, firm 

size, and liquidity on firm value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Latar Belakang Masalah 

Sektor manufaktur di Indonesia merupakan penopang utama dalam 

perekonomian Indonesia, tingkat kebutuhan masyarakat yang terus bertambah 

membuat manufaktur diharapkan untuk mempunyai masa depan yang baik. Oleh 

karena itu, sektor manufaktur dijadikan sebagai sektor yang paling tepat untuk 

dijadakan sektor untuk berinvestasi oleh para investor. Dalam berinvestasi, tentu 

saja investor akan melihat nilai perusahaan tersebut dan menilai apakah 

perusahaan tersebut dapat memberikan keuntungan bagi investor atau tidak. 

Dalam pendirian perusahaan pasti terdapat suatu tujuan yang jelas dan ingin 

dicapai oleh perusahaan tersebut. Peningkatan nilai perusahaan merupakan salah 

satu tujuan yang paling utama bagi perusahaan. Nilai perusahaan merupakan 

persepsi dari para investor terhadap tingkat keberhasilan dan juga kinerja dari 

suatu perusahaan dalam mengelola sumber dayanya. Nilai perusahaan yang 

semakin tinggi merupakan harapan dari pemilik perusahaan, karena semakin 

tinggi nilai perusahaan maka kemakmuran dari pemegang saham juga meningkat. 

Nilai perusahaan dapat menjadi gambaran dari kinerja perusahaan, dimana 

kinerja perusahaan yang baik akan menarik minat dari investor untuk berinvestasi. 

Semakin baiknya kinerja dari suatu perusahaaan maka laba perusahaan juga akan 

meningkat, selanjutnya laba perusahaan yang tinggi tersebut akan memberikan 

sinyal yang positif bagi para investor untuk berinvestasi ke perusahaan tersebut. 

Nilai perusahaan yang diukur dengan price to book value dapat tercermin dari 

harga saham yang artinya ketika harga saham suatu perusahaan meningkat maka 

akan meningkatkan nilai perusahaan dan sebaliknya ketika harga saham 

perusahaan mengalami penurunan maka nilai perusahaan juga menurun. 

Banyak faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, oleh karena itu 

tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui berbagai faktor yang 

memengaruhi nilai perusahaan agar suatu perusahaan dapat mengetahui dan 
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menentukan rencana serta strategi yang harus dilakukan dalam meningkatkan dan 

menjaga nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan merupakan replikasi dari Chabacib, Hersugondo, 

Ardiana, dan Pamungkas (2020) mengenai pengaruh capital structure, size, dan 

liquidity terhadap firm value dengan profitability sebagai intervening variable. 

Dalam penelitian tersebut yang menjadi subjek penelitian adalah sektor barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian yang dilakukan 

Chabacib et al. (2020) menggunakan periode 2014 sampai dengan 2018. Terdapat 

perbedaan penelitian yang dilakukan oleh penelitian Chabacib et al. (2020) 

dengan penelitian ini, dimana peneliti menambahkan variabel kontribusi yaitu 

variabel independen berupa pertumbuhan penjualan dari penelitian yang 

dilakukan oleh Muliana dan Ikhsani (2019). Perbedaan lainnya juga terdapat pada 

periode penelitian dan juga subjek penelitian, dimana dalam penelitian ini peneliti 

menggunakan subjek dan juga periode penelitian berupa perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2020. Berdasarkan 

uraian sebelumnya maka peneliti membuat skripsi yang berjudul 

“DETERMINAN NILAI PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS 

SEBAGAI VARIABEL MEDIASI”. 

 
B. Identifikasi Masalah 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Hirdinis (2019), Ramdhonah, Solikin, 

dan Sari (2019), Amelia dan Anhar (2019), Saraswathi, Wiksuana, dan Rahyuda 

(2016), Wirianata (2019), Suzulia, Sudjono, dan Saluy (2020), Suwardika dan 

Mustanda (2017), Muliana dan Ikhsani (2019), serta Pantow, Murni, dan Trang 

(2015), serta Priyatama dan Pratini (2021) menunjukkan bahwa struktur modal 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Faidah (2018), Gamaputri, Hidayati, dan Burhanudin (2017), serta 

Santoso dan Budiarti (2020) menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Puspitasari dan Suryono (2020), Chabachib et al. (2020), Uli, Ichwanudin, dan 

Suryani (2020), serta Sinaga, Nababan, Sinaga, Hutahean, dan Guci (2019) 
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menunjukkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Widyantari 

dan Yadnya (2017) struktur modal tidak berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Puspitasari dan Suryono (2020), 

Chabachib et al. (2020), Priyatama dan Pratini (2021), Sinaga et al. (2019), serta 

Fista dan Widyawati (2017) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Hirdinis (2019), Ramdhonah et al. (2019), serta Wirianata (2019) ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Faidah (2018), serta Widyantari dan Yadnya 

(2017) ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Suwardika dan Mustanda 

(2017), Muliana dan Ikhsani (2019), serta Pantow et al. (2015) ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Fista dan Widyawati (2017) 

menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Sinaga et al. (2019) 

pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Menurut 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Pantow et al. (2015) pertumbuhan penjualan 

tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Muliana dan Ikhsani (2019), Santoso dan Budiarti 

(2020), serta Tahir, Maksum, dan Amalia. (2020) pertumbuhan penjualan tidak 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Uli et al. (2020) menunjukkan bahwa 

likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Priyatama dan Pratini (2021) likuiditas berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Chabachib et al. (2020), serta Faidah (2018) likuiditas tidak berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut hasil penelitian yang dilakukan 
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oleh Wirianata dan Wijoyo (2020), serta Harahap, Septiani, dan Endri (2020) 

likuiditas tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Faidah (2018), Gamaputri et al. 
 

(2017), Puspitasari dan Suryono (2020), Saraswathi et al. (2016), Tahir et al. 

(2020), Suzulia et al. (2020), Chabachib et al. (2020), Muliana dan Ikhsani 

(2019), Fista dan Widyawati (2017), serta Widyantari dan Yadnya (2017) 

menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Harahap et al. (2020) profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Ramdhonah et al. (2019), serta Santoso dan Budiarti (2020) 

profitabilitas tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Hirdinis (2019), serta Amelia dan 

Anhar (2019) profitabilitas tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Suzulia et al. (2020), Faidah (2018), 

serta Saraswathi et al. (2016) menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Fajaryani dan Suryani (2018), serta Amelia dan Anhar (2019) struktur modal 

berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Anggraeni (2015), serta Muliana dan Ikhsani (2019) menunjukkan 

bahwa struktur modal tidak berpengaruh positif terhadap profitabilitas, sedangkan 

menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Rois, Wijayanto, dan Berliana. 

(2021), Chabachib et al. (2020), Puspitasari dan Suryono (2020), Hirdinis (2019), 

serta Gamaputri et al. (2017) struktur modal tidak berpengaruh negatif terhadap 

profitabilitas. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chabachib et al. (2020), Puspitasari 

dan Suryono (2020), serta Hirdinis (2019) menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Anggraeni (2015) ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Fajaryani 

dan Suryani (2018) ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas, sedangkan menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Faidah 
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(2018), serta Muliana dan Ikhsani (2019) ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

negatif terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tahir et al. (2020), serta Santoso dan 

Budiarti (2020) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Hutomo, 

Lestari, dan Mukmin (2019) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan 

berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Muliana dan Ikhsani (2019) menunjukkan bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh positif terhadap profitabilitas, sedangkan menurut 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Rois et al. (2021) menunjukkan bahwa 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chabachib et al. (2020), serta Rois et 

al. (2021) menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Abubakar, Sulaiman, 

dan Haruna (2018), serta Fajaryani dan Suryani (2018) likuiditas berpengaruh 

negatif terhadap profitabilitas. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Faidah (2018) likuiditas tidak berpengaruh positif terhadap profitabilitas, 

sedangkan menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Anggraeni (2015) 

likuiditas tidak berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Faidah (2018), serta Suzulia et al. 

(2020) menunjukkan bahwa profitabilitas mampu memediasi pengaruh tidak 

langsung dari struktur modal terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Puspitasari dan Suryono (2020), Chabachib et al. 

(2020), Amelia dan Anhar (2019), Muliana dan Ikhsani (2019), Gamaputri et al. 

(2017), Santoso dan Budiarti (2020), serta Hirdinis (2019) yang menunjukkan 

bahwa profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh tidak langsung dari 

struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chabachib et al. (2020) menunjukkan 

bahwa profitabilitas mampu memediasi pengaruh tidak langsung dari ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Puspitasari dan Suryono (2020), Hirdinis (2019), Faidah (2018), serta 
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Muliana dan Ikhsani (2019) yang menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu 

memediasi pengaruh tidak langsung dari ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tahir et al. (2020) menunjukkan 

bahwa profitabilitas mampu memediasi pengaruh tidak langsung dari 

pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Muliana dan Ikhsani (2019), Santoso dan Budiarti (2020), 

serta Gamaputri et al. (2017) yang menunjukkan bahwa profitabilitas tidak 

mampu memediasi pengaruh tidak langsung dari pertumbuhan penjualan terhadap 

nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chabachib et al. (2020) menunjukkan 

bahwa profitabilitas mampu memediasi pengaruh tidak langsung dari likuiditas 

terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Faidah 

(2018) yang menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh 

tidak langsung dari likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

 
C. Batasan Masalah 

Masalah dalam penelitian ini dibatasi oleh pengaruh struktur modal, ukuran 

perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan 

dengan mediasi profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dengan periode penelitian tahun 2017-2020. 

 
D. Rumusan Masalah 

Terkait dengan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan 

masalah yang sudah diuraikan maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

a. Apakah struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan? 

b. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan? 

c. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan? 

d. Apakah likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan? 
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e. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan? 

f. Apakah struktur modal berpengaruh negatif terhadap profitabilitas? 

g. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas? 

h. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas? 

i. Apakah likuiditas berpengaruh positif terhadap profitabilitas? 

j. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh tidak langsung struktur modal 

terhadap nilai perusahaan? 

k. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh tidak langsung ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan? 

l. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh tidak langsung pertumbuhan 

penjualan terhadap nilai perusahaan? 

m. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh tidak langsung likuiditas 

terhadap nilai perusahaan? 

 
E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah maka penelitian ini bertujuan untuk: 

a. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah struktur modal berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

b. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah ukuran perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

c. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan 

d. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah likuiditas berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

e. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

f. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah struktur modal berpengaruh negatif 

terhadap profitabilitas. 

g. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 
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h. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 

i. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah likuiditas berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. 

j. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah profitabilitas dapat memediasi 

pengaruh tidak langsung struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

k. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah profitabilitas dapat memediasi 

pengaruh tidak langsung ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

l. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah profitabilitas dapat memediasi 

pengaruh tidak langsung pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan. 

m. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah profitabilitas dapat memediasi 

pengaruh tidak langsung likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

 
2. Manfaat Penelitian 

Dalam penelitian terdapat dua manfaat yaitu yang pertama adalah manfaat 

bagi pengembangan ilmu dan yang kedua adalah manfaat operasional. Manfaat 

bagi pengembangan ilmu berarti diharapkan penelitian ini dapat menjadi acuan 

bagi peneliti selanjutnya yang meneliti tentang nilai perusahaan. Selanjutnya 

manfaat operasional dari penelitian ini adalah diharapkan dengan adanya 

penelitian ini akan menambah informasi serta pengetahuan mengenai faktor-faktor 

yang memengaruhi nilai perusahaan. Adanya informasi dan pengetahuan dari 

penelitian ini diharapkan perusahaan dapat menentukan rencana dan strategi yang 

akan diambil untuk menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan. 
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