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Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas, struktur modal, dan manajemen risiko
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2020.
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 84 data dengan menggunakan
metode purposive sampling. Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan
aplikasi SPSS versi 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
dan likuiditas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan,
profitabilitas dan struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan manajemen risiko perusahaan berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai perusahaan, ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas,
struktur modal, dan manajemen risiko perusahaan.

This research is aimed to find empirical evidence about the impact of firm size,
liquidity, profitability, capital structure, and enterprise risk management on firm
value in all manufacturing sector consumer goods industry that listed in
Indonesian Stock Exchange period of 2017 until 2020. Samples that were used in
this study as 84 data based on purposive sampling. The software that used in this
research is SPSS version 25. The result of this study indicates that firm size and
liquidity has a positive and does not have a significant effect on the firm value,
profitability and capital structure has a positive and significant effect on the firm
value, enterprise risk management has a negative and does not have a significant
effect on the firm value.

Keywords: Firm value, firm size, liquidity, profitability, capital structure, and
enterprise risk management.
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A.

BAB |

PENDAHULUAN

Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Dalam dunia bisnis dan ekonomi persaingan di era globalisasi yang
semakin lama semakin berkembang akan mendorong perusahaan untuk
saling meningkatkan nilai perushaaannya baik perusahaan besar
maupun perusahaan kecil. Perusahaan diharapkan memiliki strategi
yang baik untuk bertahan dan bersaing dengan perusahaan dalam
negeri, perusahaan asing maupun dengan produk asing yang masuk ke
dalam pasar dalam negeri. Situasi tersebut merupakan tantangan dari
masing-masing perusahaan dimana ini juga menyangkut atas
pemenuhan dana yang diperlukan. Jika suatu perusahaan dalam
memenuhi kebutuhan dananya mengutamakan sumber dari dalam
perusahaan, maka hal tersebut akan mengurangi ketergantungan pada
pihak luar. Namun apabila sebaliknya, maka perusahaan harus
menggunakan dana untuk memproduksi produk atau jasa dari luar baik
melalui utang atau mengeluarkan saham baru untuk memenuhi
kebutuhan dananya. Maka dari itu, pada prinsipnya setiap perusahaan
membutuhkan dana dalam pengembangan bisnisnya agar mencapai
nilai perusahaan yang baik juga.

Nilai perusahaan menggambarkan bagaimana harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli atau biasa disebut dengan investor
(Prasetyorini, 2013). Jika nilai perusahaan tidak baik, maka perusahaan
tersebut tidak berjalan dengan baik dan dapat mengakibatkan kerugian
pada perusahaan. Nilai perusahaan juga merupakan salah satu faktor
penting dalam menjalankan suatu perusahaan.

Semenjak terjadinya pandemi COVID-19, persaingan di era

globalisasi ini juga menyebabkan kemajuan di bidang teknologi



informasi yang terus berkembang. Dampak yang terjadi membuat
perusahaan juga harus meningkatkan teknologi terbaru untuk
memperbaiki sistem organisasinya. Perusahaan juga harus mempunyai
keunggulan yang kompetitif dan menghasilkan produk atau jasa yang
kreatif serta inovatif untuk mempertahankan perusahaannya sendiri.
Perusahaan juga harus mempunyai visi dan misi yang jelas serta harus
dimengerti oleh semua divisi dalam organisasi perusahaan agar dapat
terlaksana dengan baik sehingga perusahaan tersebut lebih unggul dari
perusahaan pesaingnya.

Kondisi ini menuntut perusahaan agar dapat beradaptasi dan
mengikuti perubahan serta perkembangan yang telah terjadi. Para
manajer keuangan harus memperhatikan juga biaya modal dalam
menentukan struktur modal untuk menetapkan apa saja kebutuhan dana
yang diperlukan oleh perusahaan, dipenuhi dengan modal sendiri atau
dipenuhi dengan modal asing. Struktur modal merupakan keputusan
penting untuk perusahaan dalam memaksimalkan shareholder kekayaan
perusahaan (Kyissima, Xue & Abeid, 2019). Perusahaan dalam
menetapkan  struktur  modal perlu  mempertimbangkan dan
memperhatikan berbagai variabel yang secara langsung akan
mempengaruhinya karena keputusan struktur modal ini juga akan
mempengaruhi  kondisi dan nilai perusahaan serta kemampuan
perusahaan untuk tetap bertahan dan berkembang (Devi, Sulindawati &
Wahyuni, 2017).

Suatu perusahaan jika ukuran perusahaannya semakin besar, maka
semakin mudah perusahaan untuk mendapatkan sumber pendanaan
(Reschiwati, 2020). Perusahaan akan mengalami masa pertumbuhan
seiring dengan berjalannya waktu dan hal ini akan mendorong respon
positif para investor serta akan meningkatkan nilai perusahaan. Oleh
sebab itu, hal ini tidak terlepas dari ukuran perusahaan yang besar
(Hardinis, 2019).



Ukuran perusahaan yang lebih besar memiliki beberapa
keunggulan, salah satunya menunjukkan total asset perusahaan yang
besar sehingga semakin mudah untuk perusahaan mendapatkan
pendanaan baik dari eksternal maupun internal dan mempunyai
sensitivitas serta transfer kekayaan yang lebih besar dibandingkan
dengan perusahaan yang berukuran kecil. Selain itu, jika pendanaan
mudah didapatkan, maka tingkat profitabilitas perusahaan juga akan
semakin meningkat. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut mampu mengelola
kekayaan perusahaan secara efektif dan efisien sehingga memperoleh
laba setiap periodenya.

Salah satu faktor dalam unsur pendanaan juga dapat dilihat melalui
likuiditas suatu perusahaan. Perusahaan yang mempunyai likuiditas
yang tinggi, maka nilai perusahaannya juga akan semakin meningkat.
Hal ini karena likuiditas yang baik memberikan sinyal positif bagi
investor terkait dengan Kkinerja perusahaan. Likuiditas merupakan
kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansialnya
(kewajiban jangka pendek) yang harus segera dipenuhi (Jariah, 2016).
Jika suatu perusahaan memiliki likuiditas yang tinggi, maka ini
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki dana yang tersedia
untuk membayar dividen, membiayai operasi perusahaan dan investasi
sehingga persepsi para investor pada kinerja perusahaan juga akan
semakin baik. Hal ini karena perusahaan memiliki dana internal yang
besar, sehingga dalam pemakaian dana akan menggunakan dana
internalnya terlebih dahulu untuk membiayai investasinya sebelum
menggunakan pembiayaan eksternal melalui utang.

Untuk mengetahui kinerja perusahaan terhadap nilai perusahaan
dapat dilihat melalui laporan keuangan yang telah disajikan oleh
perusahaan. Laporan keuangan ini dibuat oleh perusahaan sebagai
bentuk tanggung jawab dan dasar dalam pengambilan suatu keputusan.

Laporan keuangan ini dapat diakses bagi perusahaan yang sudah go



public dan terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Melalui laporan
keuangan ini, dapat dinilai juga kinerja tiap perusahaan apakah baik
atau buruk.

Secara umum, tujuan perusahaan adalah untuk mendapatkan
laba/keuntungan. Tujuan perusahaan tersebut dapat tercapai apabila
perusahaan mempunyai manajemen yang bermutu tinggi. Perusahaan
dalam menjalankan aktvitasnya selalu dihadapkan pada kondisi yang
tidak pasti yang secara tidak langsung dapat mempengaruhi
keberhasilan atau kegagalan dalam mencapai tujuan. Pesatnya
perkembangan eksternal dan internal lingkungan menyebabkan risiko
bisnis yang semakin kompleks (Sanjaya & Linawati, 2015). Maka dari
itu, dalam hal ini manajemen risiko yang baik tidak hanya akan
meningkatkan kepastian usaha tetapi juga meningkatkan keunggulan
bersaing dan nilai perusahaan. Manajemen risiko merupakan komponen
integral dari strategi perusahaan dan implementasinya dilakukan
sebagai tindakan untuk mencegah dan memitigasi risiko ke tingkat
risiko paling kecil agar perusahaan dapat bertahan dalam persaingan.
Manajemen risiko perusahaan bertujuan untuk menciptakan sistem atau
mekanisme dalam organisasi sehingga risiko yang dihadapi dapat
diantisipasi dan dikelola untuk meningkatkan nilai perusahaan (Hoyt &
Liebenberg, 2011).

Dalam hal ini, permasalahan yang muncul bagi perusahaan dapat
dilihat dari bagaimana perusahaan mempertahankan posisi
perusahaannya dalam persaingan yang cukup ketat. Perusahaan harus
memikirkan atas produk atau jasa apa yang bisa dihasilkan dan
dibutuhkan oleh masyarakat untuk kedepannya. Jika produk atau jasa
yang dihasilkan baik dan dibutuhkan oleh masyarakat maka perusahaan
itu akan mampu bertahan.

Namun, perlu diperhatikan juga bahwa perusahaan dalam
menjalankan sebuah bisnis pasti memerlukan pembiayaan untuk

keberlangsungan usahanya. Keputusan pembiayaan ini juga harus



dipertimbangkan dengan sebaik mungkin karena apabila perusahaan
salah mengambil langkah dalam pengambilan suatu keputusan maka
akan berdampak buruk pada nilai dan kinerja suatu perusahaan. Jika hal
ini terjadi, kondisi tersebut membahayakan perusahaan.

Sebelum manajer memutuskan penggunaan struktur modal yang
akan dipakai di perusahaan tersebut, manajer keuangan harus
membandingkan terlebih dahulu keuntungan dan kerugian yang akan
dihasilkan karena ini akan berdampak pada pembiayaan jangka panjang
yang akan dipilih nantinya. Pembiayaan jangka panjang untuk suatu
proyek dapat berasal dari internal maupun eksternal. Jika pembiayaan
tersebut berasal dari internal berarti perusahaan menggunakan cadangan
laba ditahan. Jika perusahaan menggunakan pembiayaan eksternal
berarti perusahaan akan menerbitkan saham atau utang. Namun,
pembiayaan yang akan dipilih tergantung pada keputusan manajer.

Manajer harus memikirkan dengan sebaik mungkin atas keputusan
yang akan dipilih nantinya. Jika manajer salah dalam pengambilan
keputusan pembiayaan akan menyebabkan dampak yang cukup serius.
Perusahaan akan berada dalam krisis keuangan dan perusahaan akan
terancam mengalami kebangkrutan karena harus membayar biaya
kebangkrutan tersebut. Berdasarkan uraian permasalahan yang ada di
atas, diketahui terdapat faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, maka penelitian ini diberi judul:

“PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, LIKUIDITAS,
PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN MANAJEMEN
RISIKO PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN”

Identifikasi Masalah

Sesuai dengan latar belakang yang telah dijabarkan di atas, terdapat
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan pada suatu bisnis
perusahaan, yaitu ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas, struktur

modal, dan manajemen risiko perusahaan. Namun, pada kenyataannya



variabel yang telah diteliti oleh penelitian-penelitian terdahulu ini
hasilnya masih berbeda-beda.
a. Ukuran Perusahaan
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Allayannis, et
al., 2011), (Lau, 2016), (Magee, 2013), (Gill & Obradovich, 2012),
dan (Pratama & Wiksuana, 2016), menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Ayturk, 2016),
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh (Cheryta dkk., 2016), menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
b. Likuiditas
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Putra &
Lestari, 2016), (Rachcman, 2016), dan (Wati & Darmayanti, 2013),
menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Wulandari &
Susilawati, 2014), (Nurhayati, 2013), dan (Nugroho, 2012),
menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan
olen (Putri & Ukhriyawati, 2016), (Oktaviarni, dkk., 2019) dan
(Mery, 2017), menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Lubis dkk., 2017), menunjukkan bahwa likuiditas
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
c. Profitabilitas
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Mardiyati
dkk., 2012), (Nurmayasari, Prastika, & Almajali, 2012), (Setiadewi,
2014), dan (Maria, Zahroh, & Rachmalia, 2016), menunjukkan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Herawati, 2012),



menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
d. Struktur Modal

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Rahmawati et
al., 2015), menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Rizgia et al., 2014), menunjukkan bahwa struktur modal
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Eka, 2012), (Prasetia et al., 2014), (Hamidy et al.,
2015), dan (Prastuti, & Sudiartha, 2016), menunjukkan bahwa
struktur modal berpengaruh postif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Suryani, 2015),
dan (Utomo & Christy, 2017), menunjukkan bahwa struktur modal
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

e. Manajemen Risiko Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Hoyt &
Liebenberg, 2011), (Bertinetti et al., 2013), (Devi, 2016), dan
(Handayani, 2017), menunjukkan bahwa manajemen risiko
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Tahir & Razali,
2011), (Agustina & Baroroh, 2016), dan (Astuti, 2018),
menunjukkan bahwa manajemen risiko perusahaan tidak

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

3. Batasan Masalah
Penelitian ini memiliki beberapa batasan masalah, dimana dari sisi
variabel yang diteliti hanya 5 variabel yang mempengaruhi nilai
perusahaan yaitu ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas, struktur
modal, dan manajemen risiko perusahaan. Selain itu, industri yang diteliti
hanya berfokus pada satu industri saja, yaitu perusahaan manufaktur

sektor industri barang konsumsi. Sumber data yang diambil berasal dari



web data perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan tahun penelitian yang
digunakan selama 4 (empat) tahun, yaitu dari tahun 2017-2020. Proksi
yang digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur nilai perusahaan
adalah price to book value. Ukuran perusahaan diukur dengan log assets.
Likuiditas diukur dengan current ratio. Profitabilitas diukur dengan
return on total asset. Struktur modal diukur dengan debt to equity ratio.

Manajemen risiko perusahaan diukur dengan dummy.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan
masalah yang telah dijelaskan, maka rumusan permasalahan sebagai
berikut: (1) apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan? (2) apakah likuiditas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan? (3) apakah
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan? (4) apakah struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan? (5) apakah manajemen risiko
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan?

B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan dengan rumusan masalah yang telah dirumuskan di
atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah (1)
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, (2) likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan, (3) profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, (4) struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, (5) manajemen risiko perusahaan

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.



2. Manfaat Penelitian

Berdasarkan hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat
dengan baik. Bagi manfaat akademis, penelitian ini diharapkan dapat
memberikan pengetahuan bagi pembaca mengenai pengaruh ukuran
perusahaan, likuiditas, profitabilitas, struktur modal, dan manajemen
risiko perusahaan terhadap nilai perusahaan. Bagi manfaat praktisi,
penelitian ini diharapkan dapat diketahui bahwa pentingnya nilai
perusahaan untuk mampu bertahan dan bersaing dengan perusahaan
lainnya serta  mempertimbangkan  faktor-faktor yang dapat
mempengaruhinya. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan
dapat menjadi informasi dan referensi yang bermanfaat tentang nilai

perusahaan.
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