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ABSTRAK 
 
 

 
Nilai perusahaan yang go public mencerminkan harga pasar saham perusahaan. Dengan 

berkembangnya perusahaan menjadi lebih baik tentu akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

yang juga akan meningkat. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity 

Ratio (DER), Current Ratio (CR), Return on Equity (ROE), Total Assets Turnover (TATO), 

Institutional Ownership (INST) terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode tahun 2017-2020. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini 

menggunakan purposive sampling, sehingga didapatkan 56 perusahaan. Metode analisis penelitian 

yang digunakan adalah Regresi Data Panel. Hasil menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan CR, ROE, TATO, dan INST tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
 

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Return on Equity, Total Assets Turnover, 

Institutional Ownership, Price to Book Value 

 

 
ABSTRACT 

 
 

 
The value of a company that go public reflects the market price of the company's stocks. With the 

development of the company for the better, it will certainly affect the value of the company which 

will also increase. This study aimed at determining the effect of Debt to Equity Ratio (DER), 

Current Ratio (CR), Return on Equity (ROE), Total Assets Turnover (TATO), and Institutional 

Ownership (INST) on the Value of Manufacturing Companies listed in Indonesia Stock Exchange 

for the period 2017-2020. The sampling technique in this study used purposive sampling so that 

56 companies were obtained. The research analysis method used was Panel Data Regression. The
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results showed that DER had a positive and significant effect on firm value, while CR, ROE, TATO, 

and INST had no influence on firm value. 

 
 

Keywords:  Debt  to  Equity  Ratio,  Current  Ratio,  Return  on  Equity,  Total  Assets  Turnover, 

Institutional Ownership, Price to Book Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.  LATAR BELAKANG 

 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Setiap perusahaan pasti  didirikan  tidak mungkin tanpa dengan sebuah  tujuan. 

Setiap perusahaan akan didirikan dengan minimal sebuah tujuan besar. Tujuan yang 

diharapkan oleh perusahaan tidak akan dengan tujuan yang merugikan, namun tujuan 

tersebut akan menguntungkan pihak-pihak tertentu. Terdapat beberapa pendapat 

mengenai tujuan dari berdirinya perusahaan. Setiap perusahaan juga memiliki tujuan 

yang berbeda. Tujuan yang pertama adalah mendapatkan keuntungan maksimal dari 

perusahaan. Perusahaan ingin mendapatkan laba yang besar dengan output yang 

seminimal mungkin agar keuntungan yang didapatkan menjadi maksimal bagi 

perusahaan tersebut. Tujuan yang kedua dari didirikannya sebuah perusahaan adalah 

perusahaan ingin menciptakan kemakmuran atau kesejahteraan bagi para pemegang 

saham perusahaan tersebut. Tujuan yang ketiga adalah perusahaan ingin 

memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin melalui nilai saham perusahaan 

tersebut. Keempat tujuan tidak harus secara berurutan dipercayai dan dilakukan oleh 

setiap perusahaan. Setiap perusahaan berhak memilih tujuan utama yang mereka yakini 

mampu menguntungkan mereka. Setiap perusahaan juga memiliki kesempatan 

menyusun strategi agar tujuan perusahaan dapat tercapai sebaik mungkin. 

Nilai perusahaan dapat dijadikan oleh perusahaan sebagai tolak ukur keputusan 

dalam melakukan investasi sehingga nilai perusahaan sangat diperhatikan dan dianggap 

penting oleh para calon investor. Nilai perusahaan sering berkaitan dengan harga saham 

perusahaan, dimana semakin tinggi harga saham perusahaan maka semakin tinggi juga 

nilai perusahaan tersebut. Kondisi tersebut akan memberikan kemakmuran bagi para 

pemilik perusahaan dengan arti semakin tinggi harga saham perusahaan, maka semakin 

tinggi pula kemakmuran para pemegang saham (Jufrizen & Fatin, 2020).
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Faktor penentu nilai perusahaan tidak hanya berasal dari pihak internal perusahaan. 

Faktor eksternal perusahaan kemungkinan dapat mempengaruhi nilai perusahaaan, 

salah satunya adalah kondisi ekonomi. Kondisi ekonomi tidak selamanya baik-baik 

saja. Kondisi ekonomi bisa saja dalam kondisi yang baik dan bisa juga dalam kondisi 

yang kurang baik. Kondisi yang tidak menentu tersebut dapat menyebabkan harga 

saham perusahaan mengalami kenaikan dan juga penurunan. Naik turunnya harga 

saham dapat disebabkan oleh adanya penawaran serta permintaan pada saham tersebut. 

Harga saham yang meningkat akan membuat nilai perusahaan semakin meningkat 

sehingga hal tersebut dapat menambah kepercayaan para investor dalam memutuskan 

untuk menanamkan modalnya ke perusahaan tersebut maupun kepercayaan investor 

mengenai prospek perusahaan di masa mendatang. 

Selain kondisi ekonomi yang tidak menentu, perusahaan manufaktur memiliki 

perkembangan yang sangat pesat dari waktu ke waktu. Perkembangan perusahaan 

manufaktur melahirkan banyak perusahaan manufaktur yang baru dan tentunya menjadi 

pesaing bagi perusahaan manufaktur yang sudah ada sebelumnya. Persaingan yang 

ketat tersebut dapat memicu setiap perusahaan yang ada untuk melakukan kinerja 

terbaik yang dapat mereka lakukan sehingga menghasilkan peningkatan dari kinerja 

perusahaan. Peningkatkan kinerja perusahaan menjadi langkah awal sebuah perusahaan 

dalam mencapai tujuan perusahaan agar peningkatan kinerja tersebut dipandang baik 

oleh para investor. Pandangan yang baik dari investor tersebut dilanjutkan oleh 

penanaman modal ke perusahaan sehingga nilai perusahaan juga ikut meningkat dan 

tujuan perusahaan juga dapat tercapai. 

Tidak hanya itu, perusahaan atau pihak manajemen harus memperhatikan 

kesejahteraan para pemegang saham. Semakin tinggi harga saham perusahaan 

menandakan bahwa kesejahteraan para pemegang saham juga akan semakin tinggi. 

Sebaliknya, semakin rendah harga saham perusahaan menandakan bahwa kesejahteraan 

para pemegang saham juga semakin rendah. Rasio yang digunakan untuk mengukur nilai 

perusahaan adalah Price to Book Value (PBV). Menurut Soetjanto dan Thamrin (2020) 

PBV merupakan rasio yang menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai 

buku saham suatu perusahaan. Menurut Jufrizen dan Fatin (2020) nilai perusahaan 

menjadi indikator penilaian pasar bagi perusahaan karena dengan
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tingginya nilai perusahaan yang tinggi mampu menunjukkan tingginya kemakmuran 

para pemegang saham perusahaan tersebut. 

Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan yaitu rasio 

profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, aktivitas, ukuran perusahaan, kepemilikan saham 

institusional, kepemilikan manajerial, dan lain sebagainya. Dalam menghitung 

profitabilitas perusahaan, dapat menggunakan rasio Return on Equity (ROE), yang 

artinya mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi para 

pemegang saham (Mastuti & Prastiwi, 2021). Nilai Return on Equity (ROE) yang 

meningkat menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin produktif, sehingga akan 

meningkatkan kepercayaan para investor dalam menanamkan modalnya. Nilai Return 

on Equity (ROE) juga dianggap dapat merepresentasikan kekayaan para pemegang 

saham. Menurut Wahyuni dan Gani (2022) semakin tinggi nilai profitabilitas yang 

diwakili oleh Return on Equity (ROE) mampu menunjukkan bahwa peruashaan tersebut 

memiliki kinerja yang juga semakin membaik. Para investor akan semakin tertarik 

apabila ROE perusahaan semakin tinggi karena di masa mendatang akan dianggap 

menguntungkan bagi mereka. Nilai ROE yang semakin meningkat akan diiringi dengan 

meningkatnya nilai perusahaan. Jufrizen dan Fatin (2020) menyatakan bahwa nilai ROE 

sangat penting bagi pemegang saham agar investor dapat mengetahui efektifitas serta 

efisiensi dalam pengelolaan modal sendiri yang dilakukan oleh pihak manajemen 

perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki nilai solvabilitas yang baik dianggap mampu membayar 

kewajiban beserta bunga (Purba, 2015). Jufrizen dan Fatin (2020) menyatakan bahwa 

DER menjadi rasio solvabilitas yang digunakan untuk mengukur struktur modal 

perusahaan. Pratiwi, Kuntari, dan Indarti (2022) menyatakan bahwa solvabilitas dapat 

diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Pratiwi dkk. (2022) menambahkan bahwa 

nilai Debt to Equity Ratio (DER) dijaga oleh perusahaan melalui jumlah hutang tidak 

melebihi modal perusahaan sehingga perusahaan tidak kesulitan membayar hutang saat 

jatuh tempo. Pengelolaan hutang dengan baik akan berdampak pada profitabilitas 

perusahaan yang semakin baik sehingga mampu meningkatkan nilai perusahaan. 

Puspita dan Siswanti (2021) menyatakan bahwa nilai DER menjadi salah satu faktor 

yang menentukan keberhasilan bahkan kegagalan dari sebuah perusahaan.
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Nilai likuiditas dapat diukur melalui current ratio (CR). Nilai CR dipercaya dapat 

mempengaruhi pandangan investor saat akan menanamkan modalnya. Rasio likuiditas 

memiliki beberapa pertimbangan dalam analisis. Semakin tinggi dan semakin rendah 

rasio ini dapat menimbulkan masalah likuiditas perusahan. Nilai rasio likuiditas yang 

semakin tinggi menandakan bahwa banyak dana menganggur yang tidak digunakan 

perputaran usaha sehingga mengurangi kesempatan perusahaan untuk mendapatkan 

laba lebih banyak. Nilai likuiditas yang baik dapat meningkatkan kepercayaan investor 

dalam menanamkan modalnya pada perusahaan. Tingkat kepercayaan investor yang 

telah menanamkan modalnya pada perusahaan mampu meningkatkan nilai perusahaan. 

Rasio aktivitas yang dapat dicerminkan melalui Total Assets Turnover Ratio 

(TATO) memberikan gambaran pada investor bahwa semakin tinggi rasio aktivitas 

maka semakin tinggi pula tingkat keefektifan perusahaan menggunakan aktivanya 

untuk memperoleh laba (Gunadi, Putra, & Yuliastuti, 2020). Tingginya pendayagunaan 

aset yang dimiliki akan disenangi oleh pasar sehingga mampu memicu naiknya harga 

saham. 

Ukuran perusahaan dianggap penting bagi nilai perusahaan karena semakin tinggi 

total aset  yang dimiliki maka semakin tinggi pula nilai perusahaan  tersebut. Hal 

tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor karena mereka akan melihat prospek 

yang bagus di masa mendatang. Perusahaan akan diukur mampu berkembang dan 

mampu menguntungkan para pemegang saham. 

Kepemilikan institusional menjadi penentu nilai perusahaan karena menunjukkan 

bahwa perusahaan tersebut dimiliki oleh perusahaan apa saja dan seberapa besar 

kepemilikannya. Jika perusahaan dimiliki oleh perusahaan yang terpercaya, secara 

tidak langsung perusahaan tersebut akan dipandang terpercaya juga oleh para investor. 

Kepemilikan institusional dapat meminimalisir terjadinya konflik antara manajemen 

perusahaan dengan pemegang saham. 

Selain rasio kepemilikan institusional, terdapat rasio lain dari sisi manajemen, yaitu 

kepemilikan manajemen. Rasio kepemilikan manajemen dianggap mampu 

meningkatkan nilai perusahaan karena para pihak manajemen sekaligus pemegang 

saham pada perusahaan tersebut akan berusaha semaksimal mungkin dalam 

meningkatkan nilai perusahaa (Suhardjo, Yulianty, & Chandra, 2021). Upaya tersebut
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akan dihargai dengan meningkatnya nilai perusahaan yang tentunya akan 

meningkatkan kekayaan para pemegang saham yaitu para pihak manajemen perusahaan 

tersebut. 

Berdasarkan uraian di atas, terlihat bahwa terdapat banyak faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan. Oleh sebab itu, penelitian ini akan menguji faktor- 

faktor tersebut terhadap nilai perusahaan dengan judul  “PENGARUH CAPITAL 

STRUCTURE (DER), LIQUIDITY (CR), PROFITABILITY (ROE), ACTIVITY 

(TATO), DAN INSTITUTIONAL OWNERSHIP (INST) TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN (PBV) MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI 

PERIODE TAHUN 2017-2020”. 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Setiap perusahaan memiliki keinginan yang tinggi agar mampu mencapai tujuan 

perusahaannya. Setiap perusahaan tidak akan membiarkan usahanya redup dan tidak 

menghasilkan keuntungan bagi pendiri dan pemegang saham. Hambatan sering terjadi 

baik dari pihak luar dan dalam. Setiap perusahaan akan menyusun strategi terbaik bagi 

perusahaan agar tujuannya tercapai dan mampu melewati setiap rintangan yang dimiliki 

oleh perusahaan tersebut. Hal tersebut memiliki arti bahwa perusahaan akan berusaha 

semaksimal mungkin agar keadaan ekonomi tidak menjadi faktor pengaruh utama yang 

menyebabkan nilai perusahaan menjadi tidak stabil. Manajemen perlu memberikan 

perhatian lebih agar perusahaan dapat terus bertahan bahkan berkembang walau 

perusahaan berada pada situasi yang kurang baik maupun kondisi yang kurang 

mendukung. 

Beberapa penelitian terdahulu memiliki berbagai variabel independen sebagai 

faktor  yang berpengaruh  terhadap  nilai  perusahaan  seperti  solvabilitas,  likuiditas, 

profitabilitas, aktivitas, dan kepemilikan institusional yang menyatakan bahwa faktor- 

faktor tersebut berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan seperti penelitian dari 

Soetjanto dan Thamrin (2020), serta Chabachib, Hersugondo, Ardiana, dan Pamungkas 

(2020). Namun tidak sedikit hasil penelitian yang menyatakan hal sebaliknya seperti 

pada penelitian Wahyuni dan Gani (2022) serta Anggraini dan MY (2019). 

Penelitian ini mereplikasi penelitian dari Soetjanto dan Thamrin (2020). Hal yang 

membedakan penelitian tersebut dengan penelitian ini adalah periode penelitian yang



6  

lebih up-to-date serta relevan,  yaitu pada tahun 2017-2020. Dalam penelitian ini 

terdapat satu tambahan variabel independen yaitu kepemilikan institusional, dari 

penelitian Widyaningsih (2018). Berdasarkan latar belakang telah diuraikan, terdapat 

perubahan lingkungan bisnis dengan persaingan yang semakin ketat membuat penilaian 

nilai perusahaan perusahaan harus didampingi kepemilikan institusional agar 

perusahaan semakin kuat dan dapat mencerminkan nilai perusahaan secara maksimal. 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER), Current Ratio (CR), Return on Equity Ratio (ROE), Total Assets Turnover 

(TATO), dan Institutional Ownership (INST) terhadap nilai perusahaan. 

3.   Batasan Masalah 
 

Agar dapat mencapai tujuan penelitian yang lebih terfokus, maka ruang lingkup 

penelitian ini dibatasi pada pengaruh solvabilitas (DER), likuiditas (CR), profitabilitas 

(ROE), aktivitas (TATO), serta kepemilikan institusional (INST) terhadap nilai 

perusahaan (PBV). Data yang digunakan pada penelitian ini terbatas pada industri 

manufaktur yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017-2020. 

Dasar dari alasan pemilihan perusahaan manufaktur sebagai subjek observasi adalah 

besarnya skala serta tingginya tingkat pertumbuhan perusahaan dari tahun ke tahun. Hal 

tersebut menimbulkan tingginya persaingan yang ketat antar perusahaan dalam 

memberikan kualitas kinerja perusahaan yang terbaik dan tujuan utama perusahaan 

dapat tercapai. 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan hasil identifikasi masalah yang ada, latar belakang, serta batasannya, 

berikut beberapa rumusan masalahnya: 

1.   Bagaimana  pengaruh  Debt  to  Equity  Ratio  (DER)  terhadap  nilai  perusahaan 
 

(PBV)? 
 

2.   Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan (PBV)? 
 

3.   Bagaimana pengaruh Return on Equity Ratio (ROE) terhadap nilai perusahaan 
 

(PBV)? 
 

4.   Bagaimana pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai perusahaan 
 

(PBV)?
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5.   Bagaimana pengaruh Institusional Ownership (INST) terhadap nilai perusahaan 
 

(PBV)? 
 

 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1.   Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan 
 

(PBV). 
 

2.   Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan (PBV). 
 

3.   Untuk  mengetahui  pengaruh  Return  on  Equity  Ratio  (ROE)  terhadap  nilai 

perusahaan (PBV). 

4.   Untuk  mengetahui  pengaruh  Total  Assets  Turnover  (TATO)  terhadap  nilai 

perusahaan (PBV). 

5.   Untuk mengetahui engetahui pengaruh Institusional Ownership (INST) terhadap 

nilai perusahaan (PBV). 

2.   Manfaat 
 

Penelitian ini berguna untuk menambah informasi serta ilmu yang lebih dalam 

mengenai pengaruh solvabilitas (DER), likuiditas (CR), profitabilitas (ROE), aktivitas 

(TATO), dan kepemilikan institusional (INST) terhadap nilai perusahaan (PBV). 

Melalui penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi sumber informasi bagi perusahaan 

manufaktur untuk lebih mengenal perusahaannya sendiri serta memanfaatkan segala 

sumber daya secara maksimal sehingga tujuan dibentuknya perusahaan tercapai. 

Dengan memperhatikan setiap faktor yang ada, diharapkan perusahaan akan lebih hati-

hati dalam mengambil keputusan serta pengaruhnya terhadap keputusan para investor
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