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Abstract:

The purpose of this study was to determine the effect of capital structure, profitability,
firm size and firm age on firm value in manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in the period 2017 — 2019. The sample was selected by
purposive sampling method and there were 89 companies that met the criteria. This
study uses Microsoft Excel program to input and calculate data while data processing
uses SPSS 25. The results of this study indicate that the capital structure, profitability
and age of the firm have a significant positive effect on firm value, while firm size has
a non-significant positive effect on firm value.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Firm Size, Firm Age, Firm Value
Abstrak:

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari struktur modal,
profitabilitas, ukuran perusahaan dan umur perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017 —
2019. Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan terdapat 89 perusahaan
yang memenuhi Kriteria. Penelitian ini menggunakan program Microsoft Excel untuk
menginput dan menghitung data sedangkan pengolahan data menggunakan SPSS 25.
Hasil  penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal, profitabilitas dan umur
perusahaan memiliki pengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan
ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Kata kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Umur Perusahaan,
Nilai Perusahaan
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BAB |

PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah

Perkembangan dunia pada era globalisasi saat ini menunjukkan banyaknya
perusahaan-perusahaan baru yang berkembang dan bermunculan membanjiri
masyarakat. Dengan demikian untuk membedakannya dengan perusahaan lain,
perusahaan-perusahaan tersebut harus terus berusaha dengan mengembangkan inovasi
baru, memiliki sifat unik yang belum pernah terjadi sebelumnya. Hal ini secara tidak
sadar menunjukkan semakin tingginya persaingan khususnya dalam bidang
perekonomian. Oleh karena itu, untuk dapat tetap bertahan dipasaran, setiap
perusahaan harus terus menerus mengembangkan inovasi-inovasi yang baru yang
sesuai dengan perkembangan zamannya dan senantiasa meningkatkan kualitas dari
usahanya. Dengan pesatnya perkembangan serta perubahan yang terjadi di
masyarakat, tentunya perusahaan akan menghadapi kendala-kendala yang akan terjadi
dalam usahanya dalam rangka mengikuti perkembangan serta perubahan yang terjadi
tersebut, salah satu kendala yang dihadapi adalah masalah kegiatan pendanaan
perusahaan yang digunakan untuk memodali kegiatan-kegiatan yang berhubungan

dengan perkembangan dari usahanya.

Dalam mengatasi masalah pendaanaan tersebut, perusahaan harus mencari cara
dalam mengatasinya. Salah satu cara yang dapat dilakukan perusahaan adalah dengan
melakukan penjualan saham ke pasar modal guna untuk mendanai atau membiayai
kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan sebagai pihak penjual saham dan investor
sebagai pihak pembelinya, kedua pihak tersebut diharapkan dapat saling memberikan
keuntungan satu sama lainnya. Dengan terjualnya saham kepada investor, maka akan

dapat membantu mendanai kegiatan operasional perusahaan dan



sebaliknya investor akan memiliki harapan untuk mendapat keuntungan dari kegiatan

transaksinya tersebut yaitu baik dalam bentuk dividen maupun capital gain.

Dalam memberikan ketertarikan serta kepercayaan kepada para calon investor
dipasar, perusahaan harus berupaya untuk selalu meningkatkan nilai perusahaannya.
Perusahaan dengan nilai perusahaan yang tinggi maka akan menunjukkan harga
saham yang tinggi juga dipasaran. Nilai perusahaan atau firm value adalah sebuah nilai
jual suatu perusahaan, dimana nilai perusahaan tersebut sewaktu-waktu dapat berubah
tergantung dari waktu dan kondisi dari manajemen dalam perusahaan. Tujuan
perusahaan didirikan salah satunya adalah memaksimalkan nilai perusahaan, karena
dengan adanya nilai perusahaan akan menunjukkan seberapa baik kinerja manajemen
dalam perusahaan serta kemampuan yang dimiliki oleh perusahaan dalam memenuhi

kepentingan para pemegang saham.

Nilai perusahaan dapat dihitung dengan beberapa cara, salah satunya adalah
dengan menggunakan rasio Price to Book Value (PBV) dimana rasio ini menghitung
nilai perusahaan dengan melakukan perbandingan antara harga saham terhadap nilai
buku dari saham tersebut dengan menggunakan rumus harga per lembar saham dibagi
dengan nilai buku per lembar saham. Semakin tinggi rasio PBV ini akan menunjukkan
bahwa tinggginya nilai perusahaan tersebut. Dengan tingginya nilai perusahaan
tersebut, akan meningkatkan tingkat kepercayaan dari para penanam modal dan juga
masyarakat luas. Dengan nilai PBV yang tinggi juga mencerminkan bahwa perusahaan
berhasil dalam menyejahterakan para pemegang sahamnya dengan memberikan
pengembalian keuntungan yaitu besarnya pemberian dividen ataupun capital gain.
Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa variabel, diantaranya adalah struktur

modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, umur perusahaan, dan sebagainya.

Struktur modal (Capital Structure) adala salah satu komponen penting suatu
perusahaan, karena dapat langsung menunjukkan keadaan keuangan (finansial)

perusahaan dengan cara membandingkan utang yang dimiliki perusahaan baik jangka



panjang, jangka menengah dan jangka pendek kepada perusahaan luar dengan laba
ditahan dan ekuitas perusahaan. Apabila struktur modal perusahaan dengan utang yang
besar maka akan menjadikan beban perusahaan bertambah sehingga dapat
mengakibatkan perusahaan kesulitan dalam membagikan keuntungan kepada investor
dan akan mengutamakan kreditor. Hal tersebut akan mengakibatkan penurunan nilai
perusahaan. Struktur modal dapat diukur dengan proksi debt to equity ratio (DER)
yang diperoleh dengan membagi total utang dengan total ekuitas perusahaan.

Selain struktur modal, profitabilitas juga merupakan salah satu komponen
penting pada suatu perusahaan yang dapat menunjukkan efektivitas manajemen
perusahaan dengan mengukur penjualan. Menurut Kasmir (2017) profitabilitas dapat
mengukur rasio kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan profit. Setiap
investor mengharapkan return yang baik dalam investasi yang mereka lakukan. Kieso
et al. (2018) mengemukakan bahwa rasio profitabilitas digunakan sebagai pengukuran
pendapatan maupun keberhasilan dari aktivitas operasi perusahaan dalam periode
tertentu. Salah satu proksi yang dapat digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah
Return on Asset (ROA) yang dapat dihitung dengan membagi laba bersih dengan total
aset keseluruhan.

Selain struktur modal dan profitabilitas, terdapat variabel lain yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan, seperti ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan (firm
size) digunakan untuk menentukan ukuran besar kecilnya perusahaan dengan melihat
aset perusahaan, penjualan, dan ekuitas perusahaan. Variabel ukuran perusahaan (firm
size) ini dapat diukur dengan perhitungan logaritma natural dari total aset. Semakin
besar perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaannya karena akan
memberikan anggapan bagi investor bahwa semakin besar perusahaan maka semakin
besar pula pendapat yang dapat dihasilkan oleh perusahaan.

Variabel lain yang juga mempengaruhi nilai perusahaan adalah umur
perusahaan (firm age). Variabel ini digunakan untuk mengukur kematangan suatu
perusahaan. Umur perusahaan dapat dihitung sejak tahun perusahaan berdiri dan

beroperasi hingga tahun penelitian. Makin lama perusahaan berdiri, investor akan



lebih percaya untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Hal tersebut dilakukan
dengan tujuan untuk keberlangsungan aktivitas operasional atau kelangsungan hidup
perusahaan. Perusahaan yang memiliki umur lebih lama diperkirakan dapat
menghasilkan laba yang optimal dan risiko lebih kecil dibandingkan perusahaan baru
Rely & Arsjah (2018). Umur perusahaan dapat diukur dengan proksi umur perusahaan
(AGE) yang diperoleh dari tahun penelitian dikurang dengan tahun perusahaan berdiri.

Beberapa peneliti terdahulu mengungkapkan hasil yang berbeda mengenai
struktur modal dan nilai perusahaan. Uzliawati, Yuliana, Januarsi, & Santoso (2018)
menyatakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan sedangkan hasil penelitian yang ditemukan oleh Sinha (2017)
mengungkakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil tersebut berbeda pula dengan penelitian yang
dilakukan oleh Meivinia (2017) yang menyatakan bahwa variabel struktur modal tidak
memiliki hubungan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Beberapa peneliti terdahulu mengungkapkan hasil yang berbeda mengenai
profitabilitas dan nilai perusahaan. Menurut Rely & Arsjah (2018) dan Ekadjaja,
Henny & Ekadjaja (2019) dan Dewi & Ekadjaja (2020) dan Anggasta & Suhendah
(2020) dan Yulianto & Widyasari (2020) profitabilitas memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian tersebut tidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Meivinia (2017) dan Herawan & Dewi (2021)
yang menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Beberapa peneliti terdahulu mengungkapkan hasil yang berbeda mengenai
ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Iswajuni, Manasikana & Soetedjo (2018) dan
Ekadjaja, Henny & Ekadjaja (2019) dan Husna & Satria (2019) dan Dewi & Ekadjaja
(2020) dan Herawan & Dewi (2021) mengungkapkan ukuran perusahaan memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian Sinha
(2017) menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, menurut hasil penelitian dari Rely



& Arsjah (2018) dan Anggasta & Suhendah (2020) mengungkapkan bahwa ukuran
perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Beberapa peneliti terdahulu mengungkapkan hasil yang berbeda mengenai
umur perusahaan dan nilai perusahaan. Yulianto & Widyasari (2020) menyatakan
bahwa umur perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian tersebut berbeda juga dengan penelitian yang dilakukan
oleh Rely & Arsjah (2018) dan Anggasta & Suhendah (2020) yang menyatakan bahwa
umur perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan hasil penelitian yang ditemukan oleh Sinha (2017) mengungkapkan umur
perusahaan memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, penelitian ini dengan judul
“PENGARUH  STRUKTUR  MODAL, PROFITABILITAS, UKURAN
PERUSAHAAN DAN UMUR PERUSAHAAN TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2017-2019".

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan diatas, nilai perusahaan
merupakan topik yang cukup menarik untuk dilakukan penelitian karena cukup
memiliki pengaruh yang besar terhadap pandangan-pandangan publik terhadap suatu
perusahaan. Adanya inkonsistensi hasil penelitian yang dilakukan oleh peneliti-
peneliti terdahulu mengenai nilai perusahaan. Hasil penelitian yang bervariasi tersebut
dapat terjadi dikarenakan beberapa perbedaan seperti perbedaan periode dan juga
sektor. Berdasarkan faktor-faktor inilah, maka penelitian ini dilakukan untuk
memperoleh hasil yang lebih objektif atas perbedaan hasil penelitian sebelumnya.
Penelitian ini menguji apakah terdapat pengaruh dari variabel independen yaitu
struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan dan umur perusahaan terhadap nilai

perusahaan sebagai variabel dependen.



3. Batasan Masalah

Mengingat ruang lingkup dalam penelitian terhadap faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value (PBV)
sangat luas, maka dilakukan pembatasan agar pembahasan yang dilakukan lebih fokus.
Penelitian ini akan dibatasi pada pengaruh dari struktur modal, profitabilitas, ukuran
perusahaan dan umur perusahaan sebagai variabel independen terhadap nilai
perusahaan. Subjek penelitian yang digunakan adalah perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2017-20109.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan dari latar belakang dan identifikasi masalah yang telah diuraikan
diatas, makan rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah: (1)
apakah struktur modal memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (2) apakah
profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (3) apakah ukuran
perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dan (4) apakah umur
perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

B. TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah rumuskan di atas, maka tujuan dari
dilakukannya penelitian ini adalah: (1) mengetahui pengaruh signifikan dari struktur
modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia, (2) mengetahui pengaruh signifikan dari profitabilitas terhadap nilai



perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (3)
mengetahui pengaruh signifikan dari ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan, (4) mengetahui
pengaruh signifikan dari umur perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan masalah, manfaat dalam penelitian ini memberikan
wawasan serta dapat memperdalam ilmu pengetahuan mengenai nilai perusahaan yang
diproksikan menggunakan price to book value kepada pembaca baik dalam dunia
bisnis maupun pelajar dan juga memberikan informasi mengenai pengaruh dari
struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur. Penelitian ini juga diharapkan dan dapat
bermanfaat bagi seluruh pihak yang mempunyai kepentingan dengan kegiatan
operasional perusahaan yaitu dapat membantu pihak-pihak manajemen perusahaan
dalam pertimbangan untuk membuat keputusan dan juga dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat membantu para calon investor dalam
pertimbangannya menanamkan modal ke dalam perusahaan. Penelitian ini juga
diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi para kreditor dalam memberikan

pinjaman dana kepada perusahaan.
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