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ABSTRACT 

 

This research’s goal is for get empirical evidence of the effect of leverage, firm 

size, liquidity and sales growth on firm value. The sample that used in this study 

are 33 manufacturing companies listed on the IDX in 2017-2019, and collcectd 99 

data. This research uses purposive sampling and uses Eviews 12 in processing 

this data. The results of F test show that leverage, liquidity, firm size, and sales 

growth together have a significant effect on firm value. The results of t test show 

that firm size has a negative and significant effect on firm value While liquidity 

has negative and   insignificant effect on firm value. Leverage and sales growth 

have a positive and insignificant effect on firm value. 

 
Keywords: Firm Value, Leverage, Firm Size, Liquidity, Sales Growth 

 

 
 

ABSTRAK 
 

Tujuan penelitian ini untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh dari 

leverage, firm size, liquidity dan sales growth terhadap nilai perusahaan. Data 

yang digunakan adalah 33 perusahaan manufaktur di BEI tahun 2017-2019, 

sebanyak 99 data. Penelitian ini menggunakan purposive sampling dan Eviews 12 

dalam mengolah data. Hasil uji F menunjukan leverage, firm size, liquidity, dan 

sales growth secara bersama memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil uji t menunjukkan firm size berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan liquiidty berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage dan sales growth berpengaruh positif 

dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

 
Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Leverage, Firm Size, Liquidity, Sales Growth
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Pada era globalisasi, persaingan dalam perekonomian semakin ketat, 

termasuk dalam industri manufaktur. Kemajuan dalam bidang teknologi dan ilmu  

pengetahuan  sangat memengaruhi perkembangan  ekonomi. Persaingan yang 

ada membuat setiap perusahaan semakin meningkatkan kinerja perusahaannya 

agar dapat bersaing dan tercapainya tujuan perusahaan. Industri manufaktur 

memiliki peranan dalam memberikan kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi, 

penyerapan tenaga kerja, dan meningkatkan investasi. Perusahaan manufaktur 

memproduksi dan menjual barang-barang yang sangat dibutuhkan masyarakat 

seperti PT. Indofood CBP Makmur Tbk (ICBP) yang memproduksi mie dan 

bahan makanan yang merupakan kebutuhan pokok masyarakat. 

Perusahaan memiliki beberapa tujuan, antara lain adalah untuk 

meningkatkan laba dan memberikan kemakmuran kepada para pemegang saham.   

Tujuan   tersebut   dapat   dicapai   dengan   meningkatkan   kinerja perusahaan, 

yang nantinya akan meningkatkan nilai perusahaan. Kinerja perusahaan yang 

baik akan menarik investor untuk menginvestasikan dananya ke perusahaan. 

Nilai perusahaan sangat penting karena nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti 

dengan meningkatnya return saham yang akan memberikan kemakmuran para 

pemegang saham. 

Nilai Perusahaan diukur menggunakan proksi Price to Book Value (PBV) 

yang  merupakan  perbandingan  harga  pasar  saham  dengan  nilai  buku  per 

lembar saham perusahaan. Berdasarkan rasio PBV, nilai perusahaan yang baik 

adalah ketika nilai perusahaan di atas satu (overvalue), artinya harga pasar saham 

lebih besar dibandingkan nilai buku per lembar saham perusahaan. Jika nilai 

perusahaan di bawah satu (undervalue), artinya harga pasar saham lebih
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kecil dibandingkan nilai buku per lembar saham perusahaan. Contohnya, Price 

Book value sebesar 2, artinya harga pasar saham tersebut dua kali lipat lebih 

mahal dari nilai buku per lembar sahamnya. Faktor yang dapat memengaruhi 

Nilai Perusahaan antara lain adalah Leverage, Firm Size, Liquidity, dan Sales 

Growth. 

Leverage adalah rasio untuk mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai 

oleh dana pinjaman atau utang. Perhitungan Leverage menggunakan rasio Debt 

to Equity (DER) yang membandingkan liabilitas perusahaan dengan ekuitas 

pemegang saham. Semakin tinggi Debt to Equity ratio, perusahaan memiliki 

resiko yang semakin tinggi karena pendanaan perusahaan lebih banyak dibiayai 

oleh utang. Dana yang diperoleh perusahaan dapat digunakan secara efektif 

dan efisien untuk memperluas dan mengembangkan perusahaan. 

Penelitian Aurelian & Thio (2020) menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian  menurut  Sukarya  &  Baskara  (2020)  yang  mengatakan  bahwa 

leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Firm size atau ukuran perusahaan menjelaskan besar kecilnya suatu 

perusahaan dengan proksi Ln Total Asset. Firm size dikelompokkan menjadi 

tiga yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan menengah (medium firm), 

dan perusahaan kecil (small firm). Total aset yang besar artinya semakin besar 

pula ukuran perusaahaan tersebut. Perusahaan yang terlalu besar dianggap akan 

menyebabkan kurangnya efisiensi dalam pengawasaan dan pengelolaan 

perusahaan. Hal ini dapat membuat investor tidak tertarik untuk menanamkan 

modalnya pada perusahaan tersebut. 

Penelitian Efendi & Soekotjo (2018) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda 

dengan penelitian menurut Suryandani (2018) yang menyatakan ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Liquidity atau Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam melunasi 

kewajiban   jangka   pendeknya   menggunakan   aktiva   lancar   perusahaan. 

Likuiditas   dapat   diukur   menggunakan   Current   Ratio.   Perusahan   yang
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mempunyai kewajiban jangka pendek yang lebih kecil daipada akiva lancarnya 

berarti perusahaan mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya. Dalam suatu 

perusahaan, Likuiditas yang terlalu tinggi dapat menandakan banyak aktiva 

lancar perusahaan yang tidak terpakai dan menganggur. Oleh karena ini artinya 

perusahaan tidak efisien dalam mengelola aktiva lancarnya yang menandakan 

kinerja perusahaan. Hal tersebut akan membuat investor tidak tertarik untuk 

menanamkan modalnya. 

Hasil penelitian yang diperoleh dari Sukarya dan Baskara (2019) 

menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  Berbeda dengan  hasil penelitian  Eliza & Sudirgo  (2019)  yang 

menyatakan bahwa likuiditas mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Sales Growth atau pertumbuhan penjualan adalah peningkatan penjualan 

suatu perusahaan dari tahun ke tahun. Sales Growth dapat dihitung dengan 

membandingkan antara selisih penjualan tahun berjalan dan penjualan di tahun 

sebelumnya dengan penjualan di tahun sebelumnya. Perusahaan yang mengalami 

pertumbuhan penjualan menunjukan kinerja perusahaan yang baik. Hal  tersebut  

membuat  investor  tertarik  untuk  menanamkan  modalnya  dan harga   saham   

perusahaan   akan   naik.   Kenaikan   harga   saham   tersebut menandakan nilai 

perusahaan yang juga meningkat. 

Hasil penelitian dari Dolontelide dan Wangkar (2019) Sales Growth 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian menurut Mandalika (2016) yang menyatakan Sales Growth 

mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

2. Identifikasi Masalah 
 

Sehubungan dengan latar belakang yang telah diuraikan di atas, terdapat 

ketidakkonsistenan  dalam penelitian  sebelumnya.  Ketidakkonsistenan  dalam 

penelitian disebabkan oleh perbedaan metode penelitian, subjek penelitian, dan 

tahun pengambilan penelitian. Berdasarkan hal ini peneliti tertarik untuk 

melakukan  penelitian  kembali  mangenai  PENGARUH  LEVERAGE,  FIRM
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SIZE,    LIQUIDITY,    DAN    SALES    GROWTH    TERHADAP    NILAI 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR. 

 

3. Batasan Masalah 
 

Agar penelitian lebih terfokus kepada masalah yang akan diteliti, maka 

akan dibuat pembatasan ruang lingkup penelitian. Peneliti akan memfokuskan 

pada indikator variabel independen yaitu leverage yang akan diukur dengan Debt 

to Equity Ratio (DER), firm size diukur dengan Ln Total Asset, liquidity diukur 

menggunakan Current Ratio, dan sales growth yang akan diukur menggunakan 

perbandingan antara selisih penjualan tahun berjalan dan penjualan  di  tahun  

sebelumnya  dengan  penjualan  di  tahun  sebelumnya. Variabel dependen nilai 

perusahaan yang diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). Penelitian ini 

dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2017-2019. 

 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan diatas, maka penelitian 

ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

a.   Apakah leverage memengaruhi nilai perusahaan? 

b.   Apakah firm size memengaruhi nilai perusahaan? 

c.   Apakah liquidity memengaruhi nilai perusahaan? 

d.   Apakah sales growth memengaruhi nilai perusahaan? 

 
B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 

1. Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah di atas.  Tujuan penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a.   Untuk menguji apakah leverage memengaruhi nilai perusahaan. 

b.   Untuk menguji apakah firm size memengaruhi nilai perusahaan. 

c.   Untuk menguji apakah liquidity memengaruhi nilai perusahaan. 

d.   Untuk menguji apakah sales growth memengaruhi nilai perusahaan.
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2. Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan bisa memberikan manfaat kepada berbagai pihak. 

Bagi peneliti, penelitian ini bermanfaat untuk menambah pengetahuan dan 

wawasan peneliti atas pengaruh leverage, firm size, liquidity dan sales growth 

terhadap nilai perusahaan. Bagi peneliti berikutnya, penelitian ini bisa digunakan 

sebagai referensi bagi pihak-pihak yang akan melakukan penelitian tentang  topik  

nilai  perusahaan.  Bagi  investor,  diharapkan  dapat  berguna sebagai dasar bahan 

pertimbangan membuat keputusan berinvestasi. Bagi manajemen, penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan pemahaman tentang pengaruh leverage, firm size, 

liquidity, dan sales growth terhadap nilai perusahaan, sehingga membantu 

manajemen meningkatkan nilai perusahaan.
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