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PERUSAHAAN, DAN LIKUIDITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

PADA PERUSAHAAN SEKTOR BAHAN BAKU YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA SEBELUM DAN DI MASA PANDEMI COVID-19 

 
ABSTRAK 

 

Penelitian ini dilakukan untuk melihat pengaruh struktur modal, profitabilitas, ukuran 

perusahaan, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor bahan 

baku yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebelum dan di masa pandemi Covid-19 

serta perbedaan rata-rata nilai perusahaan sebelum dan di masa pandemi Covid-19. 

Total sampel adalah  25 perusahaan. Seluruh data diolah menggunakan Microsoft 

Excel 2019 dan SPSS (Statistical Product and Service Solution). Pengujian hipotesis 

menggunakan analisis regresi dan uji peringkat bertanda Wilcoxon. Hasil untuk 

periode sebelum pandemi Covid-19 adalah struktur modal, profitabilitas, likuiditas 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Hasil untuk periode di masa pandemi Covid- 

19 adalah struktur modal, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Pada uji beda didapatkan hasil tidak ada perbedaan nilai perusahaan sebelum dan di 

masa pandemi Covid-19. 

Kata  kunci:  Struktur  Modal,  Profitabilitas,  Ukuran  Perusahaan,  Likuiditas,  Nilai 

Perusahaan 

ABSTRACT 
 

This research was conducted to look at the effect of capital structure, profitability, 

firm size, and liquidity on firm value in raw material sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange before and during the Covid-19 pandemic and the difference 

in average firm value before and during the pandemic. Covid-19. The total sample is 

25 companies. All data is processed using Microsoft Excel 2019 and SPSS (Statistical  

Product  and  Service  Solution).  Hypothesis  testing  uses  regression analysis and 

Wilcoxon's signed rank test. The results for the period before the Covid- 

19 pandemic showed that capital structure, profitability, liquidity did not affect firm 

value, while firm size did affect firm value. The results for the period during the 

Covid-19 pandemic showed that capital structure, profitability, and firm size had an 

effect on firm value, while liquidity had no effect on firm value. In a different test, the 

results showed that there was no difference in firm value before and during the 

Covid-19 pandemic. 

Keywords:   Capital  Structure,  Profitability,   Firm  Size,   Liquidity,  Firm  Value
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“Do not be anxious about anything, but in every situation, through prayer and 

petition with thanksgiving, present your request to God. And the peace of God, 

which transcends all understanding, will guard your heart and your mind in Christ 

Jesus” 

 
- Philippians 4:6-7-
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BAB I 
 

PENDAHULUAN 
 

 
 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Dunia digegerkan dengan hadirnya sebuah virus yang disebut dengan Covid- 
 

19 pada akhir tahun 2019. Virus ini awalnya berasal dari Wuhan, China lalu dengan 

sangat cepat menyebar ke seluruh dunia hingga menyebabkan pandemi. Pandemi ini 

tidak hanya menyebabkan krisis kesehatan ke seluruh dunia tetapi juga krisis pada 

perekonomian dunia karena banyaknya negara yang melakukan lockdown sebagai 

bentuk meminimalisir kontak dan mobilisasi yang diharapkan dapat menekan 

penyebaran Covid-19. 

Sejak ditemukannya kasus Covid-19 pertama kali di Indonesia, yaitu pada 

tanggal 2 Maret 2020, pemerintah Indonesia menyikapi pandemi ini dengan 

memberlakukan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB). Tindakan ini dianggap 

sebagai metode yang lebih baik untuk Indonesia daripada melakukan lockdown. Salah 

satu hal yang menjadi bahan pertimbangan pemerintah adalah aktivitas perekonomian 

masyarakat karena di Indonesia banyak sekali pekerja yang mengandalkan upah harian. 

Dengan memberlakukan lockdown maka akan mematikan aktivitas ekonomi. 

(www.liputan6.com) 

Berbagai perusahaan pada sektor bahan baku turut merasakan dampak dari 

Covid-19 ini, bisa dilihat berdasarkan data per 20 Maret 2020 yang menunjukkan 

turunnya harga saham beberapa perusahaan seperti PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk (INTP) yang semula pada tanggal 6 September 2019 harga sahamnya berada 

pada level Rp 22.000 per lembar turun hingga Rp 11.250 per lembar. PT Solusi Bangun 

Indonesia Tbk (SMCB) juga merasakan hal yang serupa, dimana harga sahamnya pada 

tanggal 22 November 2019 berada dilevel Rp 1.385 per lembar turun hingga Rp 600 

per lembar. Hal serupa dirasakan juga oleh PT Timah Tbk (TINS),

http://www.liputan6.com/
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menurut data pada tanggal 13 September 2019 harga saham mereka berada pada level 
 

Rp 1.190 per lembar lalu anjlok hingga Rp 380 per lembar. 
 

Penelitian  ini  dimaksudkan  untuk  mengukur  nilai  perusahaan  (firm value) 

dengan menggunakan Price to Book Value (PBV). PBV merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengetahui seberapa besar harga saham yang ada di pasar 

dibandingkan dengan nilai buku sahamnya. PBV akan menunjukkan seberapa jauh 

sebuah  perusahaan  mampu  menciptakan  nilai  perusahaan  terhadap  jumlah  modal 

yang diinvestasikan. 

Berdasarkan beberapa penelitian terdahulu, ditemukan bahwa beberapa faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain adalah struktur modal, profitabilitas, 

ukuran  perusahaan,  dan  likuiditas.  Penelitian  ini  mereplikasi  penelitian  yang 

dilakukan oleh Natsir dan Yusbardini (2019) dengan judul “The Effect of Capital 

Structure and Firm Size on Firm Value Through Profitability as Intervening Variable”. 

Dimana terdapat perbedaan antara penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan  oleh  

Natsir  dan  Yusbardini  (2019)  berupa  adanya  penambahan  satu variabel independen 

lainnya yaitu likuiditas dari penelitian yang dilakukan oleh Wijaya dan Fitriati (2022), 

lalu variabel profitabilitas yang dijadikan sebagai variabel intervening dalam penelitian 

Natsir dan Yusbardini (2019) merupakan variabel independen dalam penelitian ini. 

Selain itu, terdapat perbedaan terkait periode tahun penelitian dimana penelitian Natsir 

dan Yusbardini (2019) melakukan penelitian pada periode 2013-2017 sedangkan 

penelitian ini pada periode sebelum dan di masa pandemi Covid-19 yaitu tahun 2018-

2021. 

Sesuai  dengan  penjelasan  di  atas,  maka  penelitian  ini  akan  dibuat  dalam 

bentuk skripsi yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran 

Perusahaan,  dan  Likuiditas  Terhadap  Nilai  Perusahaan  pada  Perusahaan  Sektor 

Bahan Baku yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Sebelum dan Di Masa Pandemi 

Covid-19.” 

 
 

2. Identifikasi Masalah
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Beberapa  penelitian  yang  sudah  dilakukan  untuk  mengetahui  pengaruh 

struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan dimana ditemukan hasil yang berbeda-beda. Penelitian yang dilakukan oleh 

Natsir dan Yusbadini (2019), Reschiwati et al. (2019), Sari dan Sedana (2020), dan 

Rachmat et al. (2019) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh 

Anggraini dan Siska (2019)  menyatakan bahwa struktur modal  berpengaruh negatif  

signifikan  terhadap  nilai  perusahaan.  Sementara  itu  menurut  Wijaya  dan Fitriati 

(2022), Novianti dan Yanti (2020), dan Fadhilah et al. (2022) struktur modal tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Natsir dan Yusbardini (2019), 

Markonah et al. (2020), Jihadi et al. (2021), Fadhilah et al. (2022), Sari dan Sedana 

(2020),  Rachmat  et  al.  (2019),  dan  Husna  dan  Satria (2019)  menyatakan  bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif  signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 

penelitian yang  dilakukan  oleh  Aggarwal  dan  Padhan  (2017) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu 

berdasarkan penelitian Anggraini dan Siska (2019) dan Reschiwati et al. (2019) 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Wijaya dan Fitriati (2022), Aggarwal 

dan  Padhan  (2017),  Natsir  dan  Yusbardini  (2019),  dan Husna  dan  Satria  (2019) 

ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan menurut Anggraini dan Siska (2019), Reschiwati et al. (2019), dan Jannah 

dan Satrika (2022) berdasarkan hasil penelitian mereka menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, 

penelitian yang dilakukan oleh Novianti dan Yanti (2020) dan Fadhilah et al. (2022) 

mendapatkan hasil bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Aggarwal dan Padhan (2017), Jihadi 

et al. (2021), dan Reschiwati et al. (2019) likuiditas berpengaruh positif signifikan
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terhadap  nilai  perusahaan.  Sedangkan  berdasarkan  penelitian  milik  Wijaya  dan 

Fitriati (2022) likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Di 

sisi lain, penelitian yang dilakukan oleh Novianti dan Yanti (2020), Fadhilah et al. 

(2022), Markonah et al. (2020), Sari dan Sedana (2020), dan Husna dan Satria (2019) 

mendapatkan hasil bahwa likuiditas tidak  berpengaruh  terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan  ketidakkonsistenan yang  ditemukan dari  setiap  hasil  penelitian  yang 

disampaikan di atas, maka dibutuhkan penelitian yang lebih mendalam. 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Penelitian ini hanya dibatasi pada struktur modal, profitabilitas, ukuran 

perusahaan, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini membahas tentang 

struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas sebagai variabel 

independen sedangkan nilai perusahaan sebagai variabel dependen karena variabel 

independen tersebut seringkali menghasilkan perbedaan pendapat di setiap 

penelitiannya. 

Penelitian ini akan dilakukan terhadap perusahaan pada sektor bahan baku yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diharapkan hasil dari penelitian ini dapat 

mewakili sektor-sektor lainnya. Penelitian ini akan meneliti pengaruh struktur modal,  

profitabilitas,  ukuran  perusahaan,  dan likuiditas terhadap  nilai  perusahaan pada 

perusahaan sektor bahan baku sebelum dan di masa pandemi Covid-19. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan  latar  belakang  masalah,  identifikasi  masalah,  dan  batasan 

masalah  yang  telah  dijelaskan  sebelumnya,  masalah-masalah  yang  akan  dibahas 

dalam penelitian ini adalah: 

1.   Apakah  struktur  modal  memiliki  pengaruh  yang  negatif  terhadap  nilai 

perusahaan. 

2.   Apakah   profitabilitas   memiliki   pengaruh   yang   positif   terhadap   nilai 

perusahaan.



5 5 

 
 
 

 

 
 
 

3.   Apakah  ukuran  perusahaan  memiliki  pengaruh  yang  positif  terhadap  nilai 

perusahaan. 

4.   Apakah likuiditas memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan 
 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, adapun tujuan dari penelitian ini yaitu: 
 

a. Untuk memperoleh bukti empiris apakah struktur modal berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

b. Untuk  memperoleh bukti  empiris apakah  profitabilitas  berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

c. Untuk  memperoleh  bukti  empiris  apakah  ukuran  perusahaan  berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

d. Untuk  memperoleh  bukti  empiris  apakah  likuiditas  berpengaruh  positif 

terhadap nilai perusahaan. 

 
 

2.   Manfaat Penelitian 
 

Manfaat yang diharapkan dapat diperoleh dari penelitian ini adalah: 
 

a.   Bagi  perusahaan  yang  diteliti, diharapkan  melalui  penelitian ini  perusahaan 

dapat memilih langkah-langkah yang strategis agar nilai perusahaan mengalami 

peningkatan walaupun di tengah masa-masa pandemi seperti sekarang. 

b.   Bagi investor, diharapkan penelitian ini dapat membantu para investor dalam 

menganalisa nilai suatu perusahaan serta membantu dalam pengambilan 

keputusan investasi yang akan diambil, terutama di masa pandemi seperti 

sekarang ini. 

c.   Bagi akademik, diharapkan penelitian ini dapat mengembangkan ilmu tentang 

pengaruh struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas 

terhadap nilai perusahaan dan penelitian ini dapat juga digunakan sebagai 

referensi bagi para peneliti berikutnya.
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