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ABSTRACT

The purpose of this research is to test empirically the effect of capital structure,
profitability, liquidity, firm size and firm growth on firm value in manufacturing
companies listed in the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2017-2020. This
research used 69 manufacturing companies that used as a sample after selected by
purposive sampling method from 184 companies and for 4 years. Data processing in
this research using Eviews 10 SV software. The results of this research showed that
capital structure and profitability has a significant positive effect on firm value,
liquidity has a positive and not significant effect on firm value, while firm size and
firm growth has a negative but not significant effect on firm value.

Keyword: Capital Structure, Profitability, Liquidity, Firm Size, Firm Growth, Firm
Value

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris tentang pengaruh
struktur modal, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2020. Penelitian ini menggunakan 69
perusahaan manufaktur yang digunakan sebagai sampel setelah dilakukannya seleksi
dengan metode purposive sampling dari 184 perusahaan dan selama 4 tahun.
Pengolahan data pada penelitian ini menggunakan software Eviews 10 SV. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, likuiditas berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan dan pertumbuhan
perusahaan berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.



Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan,
Pertumbuhan Perusahaan, Nilai Perusahaan
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Dalam perkembangan zaman yang semakin kompetitif saat ini apalagi pada
masa pandemi perusahaan dalam industri manufaktur telah tercipta suatu
persaingan yang ketat antar perusahaan. Persaingan yang ketat dan situasi yang
semakin menantang sedang dihadapi perusahaan saat ini, mengharuskan perusahaan
untuk meningkatkan kinerja perusahaannya guna mencapai tujuan perusahaan,
yaitu menghasilkan laba untuk meningkatkan nilai perusahaan serta kemakmuran
pemegang saham. Salah satu cara untuk meningkatkan daya tarik suatu perusahaan
adalah dengan meningkatkan nilai perusahan itu sendiri. Perusahaan manufaktur
adalah badan usaha yang melakukan kegiatan pengolahan bahan mentah atau
bahan setengah sehingga menjadi barang jadi yang dapat menghasilkan nilai
jual tinggi. Perusahaan manufaktur dikelompokkan menjadi tiga sektor yaitu: sektor
industri dasar dan kimia, sektor aneka industri dan sektor industri barang konsumsi.

Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator terpenting dari suatu
perusahaan karena dapat mencerminkan Kinerja dari suatu perusahaan atau bisa
dikatakan bahwa nilai perusahaan adalah nilai yang bersedia dibayar oleh calon
pembeli jika perusahaan tersebut dijual (Harventy, 2016). Perusahaan yang telah go
public memiliki tujuan utama untuk meningkatkan kemakmuran pemilik atau
pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Harga pasar saham
menunjukkan nilai dari perusahaan, jika harga saham meningkat maka nilai

perusahaan juga akan meningkat, sehingga semakin meningkat harga saham suatu



perusahaan maka akan meningkatkan kemakmuran pemegang saham. Nilai
perusahaan merupakan konsep penting bagi investor karena nilai perusahaan
merupakan indikator bagaimana pasar mengevaluasi perusahaan secara
keseluruhan.

Nilai perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat
mempengaruhi  persepsi investor terhadap perusahaan. Kinerja keuangan
perusahaan merupakan salah satu faktor yang dilihat oleh calon investor untuk
menentukan investasi saham. Bagi suatu Perusahaan, menjaga dan meningkatkan
kinerja keuangan merupakan suatu keniscayaan agar saham tersebut tetap menarik
bagi investor. Pentingnya nilai perusahaan adalah agar memudahkan investor dan
pemberi pinjaman untuk melakukan seleksi dalam berinvestasi maupun
memberikan pinjaman kepada perusahaan. Nilai perusahaan dapat memberikan
gambaran positif dimata investor untuk berinvestasi pada sebuah perusahaan,
sedangkan bagi pihak kreditur nilai perusahaan mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk membayar utangnya sehingga pihak kreditur tidak merasa
khawatir dalam memberikan pinjaman kepada perusahaan tersebut. Nilai
perusahaan dapat dilihat dengan beberapa cara seperti Price to Book Value (PBV),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earnings Ratio (PER).

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu struktur
modal, inflasi, kebijakan dividen, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan dan pertumbuhan perusahaan. Penelitian ini berfokus
mengkaji pengaruh antara nilai perusahaan dengan struktur modal, profitabilitas,
likuiditas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan. Faktor pertama yang
dianggap mempengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal. Struktur modal
(capital structure) adalah perbandingan antara nilai utang dengan nilai modal.
Struktur modal suatu perusahaan mempengaruhi tingkat risiko bagi pemegang
saham dan menentukan tingkat pengembalian yang diharapkan (Brigham &
Houston, 2011). Struktur modal sangat penting bagi setiap perusahaan, karena
struktur modal yang buruk akan berpengaruh langsung terhadap posisi keuangan



perusahaan dan akan berpengaruh juga terhadap besarnya risiko yang akan
ditanggung oleh pemegang saham dan tingkat pengembalian yang diharapkan. Oleh
karena itu perusahaan harus mengoptimalkan struktur modal dengan tepat sehingga
tujuan utama perusahaan guna meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai.
Dengan memiliki struktur modal yang baik maka investor akan tertarik untuk
menanamkan modal pada perusahaan yang pada akhirnya jumlah permintaan
saham akan meningkatkan dan membuat harga saham perusahaan juga semakin
tinggi sehingga pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas.
Besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan perusahaan dapat mempengaruhi
nilai perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba selama periode waktu tertentu (Dewi & Wirajaya, 2013).
Profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan itu baik, karena
semakin tinggi profitabilitas berarti pendapatan yang diterima oleh perusahaan
semakin tinggi juga. Jika suatu perusahaan dapat menghasilkan laba yang maksimal
maka Kinerja suatu perusahaan itu dapat dikatakan baik, sehingga hal tersebut dapat
membuat investor lebih tertarik untuk menanamkan modal, dan tujuan investor
untuk menanamkan modal itu adalah dapat memperoleh keuntungan dari laba yang
tinggi. Tujuan dari banyaknya investor menanamkan modal pada perusahaan yaitu
untuk meningkatkan permintaan saham perusahaan sehingga nilai saham
perusahaan meningkat, dan pada akhirnya juga akan meningkatkan nilai
perusahaan.

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas. Rasio
likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya atau seberapa cepat perusahaan mengubah aset menjadi kas
(Sukamulja, 2019). Likuiditas dapat mempengaruhi posisi keuangan perusahaan,
sehingga dapat berdampak pada kemampuan perusahaandalam memperoleh
keuntungan. Jadi, dengan melihat likuiditas suatu perusahaan pihak kreditur juga
dapat menilai baik buruknya perusahaan tersebut. Jika investor menilai



perusahaan tersebut baik, maka akan meningkatkan minat para investor pada
saham perusahaan tersebut. Semakin tinggi tingkat likuiditas suatu perusahaan
maka semakin tinggi juga tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan baik. Manajer pada suatu perusahaan juga
harus menjaga tingkat likuiditas suatu perusahaan karena tingkat likuiditas yang
tinggi mendeskripsikan bahwa perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka
pendek  ketika atau sebelum jatuh tempo sehingga bisa meningkatkan
kepercayaan para investor dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan atau dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Faktor keempat yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan ukuran besar kecilnya suatu perusahaan
dapat dilihat dari besarnya penjualan, ekuitas maupun total aktiva perusahaan.
Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar akan semakin mudah memperoleh
sumber pendanaan yang bersifat internal maupun eksternal. Ukuran perusahaan
yang lebih besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut berkembang,
sehingga investor akan bereaksi positif dan nilai perusahaan akan meningkat.

Faktor kelima yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah pertumbuhan
perusahaan. Pertumbuhan perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahan. Pihak
eksternal maupun pihak internal sangat mengharapkan adanya pertumbuhan yang
baik, karena pertumbuhan yang baik akan menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut tumbuh dan berkembang sehingga dapat menghasilkan laba di masa
mendatang. Perusahaan dapat dikatakan dalam kondisi baik apabila perusahaan
mengalami pertumbuhan yang tinggi. Jika pertumbuhan perusahaan tinggi maka
perusahaan tersebut akan dinilai positif di mata masyarakat, dan investor pun
akan tertarik untuk membeli saham dari perusahaan tersebut sehingga pada akhirnya
dapat berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
yang cepat dapat memperoleh hasil yang positif dalam arti pemantapan

posisi di era persaingan. Namun dilihat dari pandangan lain,



perusahaan yang tumbuh dengan sangat cepat juga dapat dinilai negatif, sehingga
perusahaan harus bisa menjaga konsistensi dalam mengembangkan kualitas
pelayanan dan kualitas produk agar sesuai dengan harapan konsumen. Penelitian
yang dilakukan Putri dan Budiyanto (2019) menunjukkan pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV), sedangkan
penelitian yang dilakukan Fauziah dan Sudiyatno (2020) menunjukkan
pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan (PBV).

Penelitian ini dilakukan karena banyak penelitian yang memberikan hasil
yang berbeda. Berdasarkan penjelasan di atas maka dilakukan penelitian lebih
lanjut dengan judul “PENGARUH STRUKTUR MODAL,
PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN PERUSAHAAN DAN
PERTUMBUHAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI
PERIODE TAHUN 2017-2020".
2. ldentifikasi Masalah

Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya yaitu penelitian Harahap,
Erlina, dan Daulay (2019) dengan judul “7he Influence of Capital Structure,
Profitability, Liquidity, Ownership Structure, and Firm Size on Firm Value”,
dimana mereka meneliti faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan pada
perusahaan sektor barang konsumsi dari tahun 2013 - 2016 dengan menggunakan
alat statistik SPSS. Adapun penelitian sekarang ini meneliti perusahaan
manufaktur dari tahun 2017 - 2020 dengan menggunakan alat statistik Eviews.
Penelitian ini menghilangkan variabel independen yaitu Ownership Structure dan
menambahkan variabel independen lain yaitu Company Growth dari penelitian
Suzulia, Sudjono, dan Saluy (2020), karena penelitian ini berfokus mengkaji
hubungan antara nilai perusahaan dengan struktur modal, profitabilitas, likuiditas,
ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan.

Menurut hasil penelitian Dewi, Yuniarta, dan Atmadja (2014) menyatakan

struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.



Berbeda dengan penelitian Lubis, Sinaga, dan Sasongko (2017) menyatakan
struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian Maryam, Mus, dan Priliyadi (2020) menyatakan
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Berbeda dengan penelitian Manoppo dan Arie (2016) profitabilitas berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Sintarini dan Djawoto (2018) menyatakan likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini berbeda
dengan penelitian Tandanu dan Suryadi (2020) menyatakan likuiditas
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Maryam, Mus, dan Priliyadi (2020) menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini
berbeda dengan penelitian Maurien dan Ardana (2019) menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Putri dan Budiyanto (2019) menyatakan pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda
dengan penelitian Ukhriyawati dan Dewi (2019) menyatakan pertumbuhan
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

3. Batasan Masalah

Penelitian ini hanya memfokuskan pada perusahaan-perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2020. Lingkup
pembahasan hanya berfokus pada masalah yang akan diteliti saja, yaitu pengaruh
struktur modal, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Pengolahan data dalam penelitian ini
menggunakan aplikasi Software Eviews 10.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan beberapa permasalahan sebagai

berikut:



. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?

. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?

. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?

. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?

. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020?

. Tujuan dan Manfaat Penelitian

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian di atas tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui:
Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

Pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

Manfaat Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian, penelitian ini

diharapkan dapat memberikan manfaat bagi ilmu pengetahuan dan manfaat praktisi.

Manfaat untuk kepentingan pengembangan ilmu yaitu sebagai referensi



dan memberikan kontribusi ilmiah bagi peneliti selanjutnya agar dapat memperkuat
hasil penelitian mengenai nilai perusahaan. Manfaat praktisi yaitu diharapkan dapat
memberikan informasi tambahan untuk para investor dalam pengambilan
keputusan investasi secara tepat sedangkan untuk perusahaan diharapkan dapat
berguna sebagai acuan atau pertimbangan manajer perusahaan dalam pengambilan

keputusan agar bisa semakin meningkatkan nilai perusahaannya.
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