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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari variabel yang
mempengaruhi nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi covid-19 pada
perusahaan sektor bahan baku yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2018-2021.
Sampel diseleksi dengan metode purposive sampling dan data yang valid setelah outlier
adalah 30 perusahaan. Metode pengolahan data menggunakan analisis regresi berganda
dan uji peringkat bertanda Wilcoxon yang dibantu oleh program SPSS dan Microsoft
Excel 2019. Hasil uji sebelum pandemi menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal,
profitabilitas, dan kualitas audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil uji
di masa pandemi menunjukkan bahwa struktur modal, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kualitas audit tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil uji beda menghasilkan konklusi bahwa
tidak ada perbedaan secara rata-rata nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi
covid-19. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya adaptasi dengan keadaan yang
tidak menentu dan melakukan strategi pengelolaan keuangan sehingga keputusan yang
diambil memberikan nilai tambah bagi perusahaan.

Kata kunci : Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kualitas Audit,
Nilai Perusahaan

ABSTRACT

This research aims to find out how the influence of variables that affect company
value before and during the Covid-19 pandemic on basic materials companies listed
on the IDX during 2018-2021. Sample was chosen by purposive sampling method and
the valid data after outlier was 30 companies. Data processing methods with multiple
regression analysis and Wilcoxon signed-rank test helped by SPSS program and
Microsoft Excel 2019. The test results before the pandemic showed that company size
had an effect on firm value, while capital structure, profitability and audit quality had



no effect on firm value. Test results during the pandemic showed that capital
structure, profitability, and company size had an effect on firm value, while audit
quality had no effect on firm value. The results of the different test gave conclusion that
there is no distinction in the average firm value before and during the covid-19
pandemic period. The implication of this research is the need for adaption to conditions
with uncertain circumstances and carry out financial management strategies so that
decisions taken provide added value to the company.

Keywords : Capital Structure, Profitability, Firm Size, Audit Quality, Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Pada akhir Desember 2019, situasi dunia memprihatinkan dikarenakan
dilanda virus Covid-19. Sejak pertama kali diumumkannya kasus perdana di dunia
tepatnya di Wuhan, China pada akhir Desember 2019 hingga kini sudah sejumlah
605,9 juta orang terjangkit virus Covid-19 dan 6,04 juta jiwa meninggal dunia akibat
virus ini. Pandemi covid-19 tidak hanya menyebabkan krisis kesehatan, namun juga
menyebabkan krisis ekonomi dan kemiskinan pada berbagai negara. Perekonomian
Indonesia juga terkena dampak dari pandemi tersebut dan mengalami ketidakstabilan.

Badan Pusat Statistik (BPS) menyatakan bahwa perekonomian Indonesia pada
tahun 2020 mengalami penurunan disebabkan oleh pertumbuhan ekonomi Indonesia

yang terpengaruh pandemi pada tahun 2020 sebesar -2,07  persen.

(www.djkn.kemenkeu.go.id) Adapun sepanjang tahun 2020, indeks harga saham
gabungan (IHSG) berada di titik terendah yakni level 3.937 pada 24 Maret 2020.
(cnbcindonesia.com) Dan, dilihat dari segi indeks sektoral, hampir seluruh indeks
melemah. Salah satunya sektor bahan baku yang menurun sebesar 2,81% persen pada
November 2021. (investasi.kontan.co.id)

Pada masa pandemi Covid-19, industri manufaktur mengalami perlambatan,
disebabkan pemberlakuan kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) dan
berakhir dalam keadaan merugi dikarenakan penurunan penjualan. Badan
Perencanaan Pembangunan Nasional (Bappenas) mengatakan bahwa utilisasi industri
manufaktur telah mencapai 70 persen sebelum pandemi. Tetapi, utilisasi menurun

sampai di angka 30 persen dikarenakan pandemi Covid-19. Pandemi Covid-19 juga


http://www.djkn.kemenkeu.go.id/

menyebabkan pekerja industri manufaktur kehilangan sejumlah 3.700 jam Kerja
dalam rentang waktu 10 minggu yang berakibat pada penurunan daya beli sampai Rp

74 triliun dari pekerja di industri manufaktur saja. (www.bappenas.go.id)
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Berdasarkan grafik dan tabel diatas, dapat disimpulkan bahwa pandemi covid-
19 juga berdampak pada penurunan indeks harga saham gabungan (IHSG) pada
sektor manufaktur semenjak diumumkannya virus covid-19 pada akhir Desember
2019. Penurunan paling tajam dialami pada Maret 2020 dengan rekor paling rendah
yakni pada kisaran level 1.027.

Salah satu emiten yang terkena dampak adalah adalah PT Indocement
Tunggal Prakarsa Thk (INTP). PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk merupakan
salah satu perusahaan raksasa di Indonesia pada indeks sectoral basic materials yang
bergerak di bidang manufaktur sebagai produsen semen. Perusahaan ini mencatat
adanya penurunan pendapatan pada tahun 2020 sebesar 11 persen yakni sebesar Rp
14,18 triliun dibandingkan pada tahun 2019 sebesar Rp 15,93 triliun.

(https://www.cnbcindonesia.com/market/20210319143910-17-231438/pandemi-
2


https://www.bappenas.go.id/
http://www.cnbcindonesia.com/market/20210319143910-17-231438/pandemi-

2020-laba-indocement-drop-jadi-rp-18-t) Penurunan ini juga berpengaruh pada harga
saham INTP vyang turun sebesar 23.49% sejak awal tahun 2021.
(https://investasi.kontan.co.id/news/harga-sudah-turun-235-sejak-awal-tahun-begini-
arah-saham-indocement-intp)

Dalam penelitian ini, dilakukan pengukuran nilai perusahaan dengan
menggunakan Price to Book Value (PBV). Berdasarkan Anggraini dan Siska (2019)
nilai perusahaan adalah penilaian yang mengacu pada harga saham perusahaan dan
bersedia dibayar oleh pembeli apabila perusahaan dijual. PBV adalah rasio yang
memberikan petunjuk apakah harga saham yang diperjualbelikan oleh perusahaan
bernilai overvalued (di atas) atau undervalued (di bawah) book value saham tersebut.

Dalam penelitian ini, beberapa hal yang mempengaruhi nilai perusahaan (firm
value) antara lain struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kualitas
audit. Penelitian ini mereplikasi penelitian Natsir dan Yusbardini (2019) yang
berjudul “The Effect of Capital Structure and Firm Size on Firm Value Through
Profitability as Intervening Variable”. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian
Natsir dan Yusbardini (2019) adalah terdapat penambahan satu variabel independen
yaitu kualitas audit dari penelitian yang telah dilakukan oleh Cecilia dan Sjarief
(2020) dimana hal tersebut yang menjadi pembeda antara penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya. Selain itu, dalam penelitian ini mengambil sektor perusahaan
basic materials, sedangkan dalam penelitian Natsir dan Yusbardini (2019)
menggunakan sektor perusahaan manufaktur. Periode tahun penelitian ini mengambil
periode sebelum dan di masa pandemi Covid-19 yaitu pada tahun 2018-2021 sedangkan
pada penelitian sebelumnya mengambil periode tahun 2013-2017.

Berdasarkan uraian di atas, maka dibuatlah penelitian ini dalam bentuk skripsi
yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan dan
Kualitas Audit Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Basic Materials yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Sebelum dan Di Masa Pandemi Covid-19*



2. Identifikasi Masalah

Banyak penelitian yang telah dilakukan untuk mengetahui pengaruh struktur
modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kualitas audit terhadap nilai perusahaan,
namun ditemukan hasil yang berbeda-beda. Temuan yang diperoleh dalam penelitian
yang dilakukan oleh Siswanti dan Ngumar (2019); Natsir dan Yusbardini (2019);
Prastuti dan Sudiartha (2016); Hirdinis (2019); Sahbany et al., (2018) menyatakan
bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan hasil dari penelitian yang dilakukan oleh Anggraini dan Siska (2019);
Muhammad Akbar (2022), Radhi et al (2019) menyatakan bahwa struktur modal
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, hasil yang
didapat oleh Irawan dan Kusuma (2019); Priska et al., (2019) menyatakan bahwa
struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian Siswanti dan Ngumar (2019), Cecilia dan Sjarief (2020),
Natsir dan Yusbardini (2019); Sari dan Sedana (2020); Radhi et al (2019), Husna dan
Satria (2019), Sri et al (2018) diperoleh hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian sebelumnya oleh
Robiyanto dkk. menemukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, hasil yang didapat oleh Anggraini dan Siska (2019),
Sondakh et al., (2019), serta Hirdinis (2019) menyatakan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Irawan dan Kusuma (2019), Husna dan
Satria (2019) mendapatkan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil dari penelitian yang dilakukan
oleh Jannah dan Sartika (2022), Anggraini, Siska (2019), Natsir dan Yusbardini
(2019), Prastuti dan Sudiartha (2016), menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, menurut
penelitian Siswanti dan Ngumar (2019) serta Setiadharma dan Machali (2017)

menjelaskan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



Dalam penelitian yang dilakukan Cecilia dan Sjarief (2020) serta
Mardiyaningsih dan Kamil (2018) mendapatkan hasil bahwa kualitas audit berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh
Nawang et al., (2020), Amrizal dan Rohmah (2016) serta Jualiardi (2013) mendapatkan
hasil bahwa kualitas audit tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil dari penelitian Shifa Revinka (2021) terdapat perbedaan secara
signifikan antara nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi, tetapi penelitian
dari Lavena dan Yanti (2021) menyebutkan tidak terdapat perbedaan secara
signifikan antara nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi.

Berdasarkan hasil penelitian yang berbeda-beda antara satu dengan yang lain,
maka penelitian ini akan menguji kembali variabel-variabel yang mempengaruhi nilai

perusahaan dan perbedaan antara nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi.

3. Batasan Masalah

Ruang lingkup dalam penelitian ini dibatasi pada perusahaan basic materials
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode sebelum dan di masa pandemi.
Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari laporan keuangan perusahaan
basic materials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa
pandemi yaitu periode 2018-2021. Batasan masalah yang ditetapkan dalam penelitian
ini adalah dengan menggunakan empat variabel independen dan satu variabel dependen.
Variabel independennya yaitu struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan dan
kualitas audit dengan variabel dependennya adalah nilai perusahaan pada perusahaan
basic materials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa

pandemi.



4. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan
masalah yang telah dijelaskan sebelumnya, rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Apakah struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) sebelum
dan di masa pandemi covid-19.
2. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) sebelum
dan di masa pandemi covid-19.
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI)
sebelum dan di masa pandemi covid-19.
4. Apakah kualitas audit berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) sebelum
dan di masa pandemi covid-19.
5. Apakah ada perbedaan yang signifikan antara nilai perusahaan sebelum dan di

masa pandemi covid-19.
B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka akan
dilakukan penelitian secara empiris untuk membuktikan:
a. Untuk memperoleh bukti empiris apakah struktur modal berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic materials yang terdaftar

di bursa efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa pandemi covid-19.



b. Untuk memperoleh bukti empiris apakah profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di
bursa efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa pandemi covid-19.

c. Untuk memperoleh bukti empiris apakah ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic materials yang
terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa pandemi covid-19.

d. Untuk memperoleh bukti empiris apakah kualitas audit berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di
bursa efek Indonesia (BEI) sebelum dan di masa pandemi covid-19.

e. Untuk memperoleh bukti empiris apakah ada perbedaan yang signifikan

antara nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi covid-19.

2. Manfaat Penelitian

Peneliti berharap semoga penelitian ini dapat memberikan beberapa manfaat
bagi:

a. Untuk perusahaan yang diteliti, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat
digunakan oleh perusahaan sebagai masukan atau saran agar perusahaan dapat
melakukan pengelolaan keuangan dengan lebih baik serta dapat membantu dalam
proses pengambilan keputusan yang tepat untuk meningkatkan nilai perusahaan
terutama di masa pandemi.

b. Untuk investor, hasil dari penelitian ini diharapkan agar dapat menentukan
keputusan investasi untuk para investor dan calon investor dalam menganalisis
kondisi dan nilai perusahaan.

c¢. Untuk penelitian selanjutnya, hasil dari penelitian ini diharapkan agar dapat
digunakan untuk menjadi referensi terkait dengan faktor-faktor yang memengaruhi

nilai perusahaan.
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