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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan 

keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industrial 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi. Metode purposive sampling digunakan dalam penelitian ini, 

menghasilkan 155 data dari 31 perusahaan selama periode 2021-2023. Analisis 

data dilakukan dengan menerapkan regresi linear berganda menggunakan 

software EViews 13. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara likuiditas 

tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Keputusan 

pendanaan juga memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Selain itu, ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi tidak dapat memoderasi 

hubungan antara profitabilitas, likuiditas, dan keputusan pendanaan terhadap nilai 

perusahaan. 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Likuiditas, Keputusan Pendanaan, 

Ukuran Perusahaan. 

 

ABSTRACT 
This study aims to examine the influence of profitability, liquidity, and financing 

decisions on firm value in industrial sector companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange, with firm size as a moderating variable. The study employs 

purposive sampling, resulting in 155 data points from 31 companies over the 

2021-2023 period. The data analysis is conducted using multiple linear 

regression with the assistance of EViews 13 software. The results show that 

profitability has a significant positive effect on firm value, while liquidity does not 

have a significant effect on firm value. Financing decisions also have a significant 

positive effect on firm value. However, firm size unable to moderate the 

relationship between profitability, liquidity, and financing decisions on firm value. 

Keywords: Firm Value, Profitability, Liquidity,Financing Decision, Firm Size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Nilai perusahaan merupakan aspek yang krusial karena mencerminkan 

pandangan pasar terhadap kinerja keseluruhan perusahaan. Nilai ini 

merupakan salah satu faktor utama yang diperhatikan oleh investor dalam 

menilai potensi investasi. Menurut Rosihana (2023), nilai perusahaan 

dapat dievaluasi melalui harga sahamnya, yang mencerminkan kinerja dan 

prospek keuangan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu 

meningkatkan nilai mereka untuk tetap kompetitif dan menarik bagi para 

investor. Hal ini dapat dicapai melalui berbagai strategi, seperti 

meningkatkan profitabilitas, memperbaiki efisiensi operasional, atau 

melakukan inovasi produk. Nilai perusahaan tidak hanya penting untuk 

menarik minat para investor, tetapi juga krusial bagi kelangsungan hidup 

dan pertumbuhan perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan 

kesehatan keuangan dan prospek yang positif pada perusahaan di masa 

yang akan mendatang. Faktor-faktor seperti manajemen aset yang efektif, 

kebijakan dividen yang tepat, dan keputusan pendanaan yang bijak sangat 

berpengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan.  

Di tengah pasar global yang dinamis, perusahaan dihadapi dengan 

tantangan besar dalam mempertahankan dan meningkatkan nilai 

perusahaan mereka. Hal ini tentunya membutuhkan pendekatan yang 

inovatif dan adaptif agar perusahaan  tetap dapat relevan dan kompetitif. 

Fluktuasi nilai perusahaan di Indonesia sering dipengaruhi oleh kondisi 

ekonomi, dinamika pasar, serta perubahan pola konsumsi masyarakat. 

Untuk mempertahankan daya saing dan menarik perhatian para investor, 

perusahaan harus fokus pada peningkatan nilai perusahaan mereka melalui 

peningkatan profitabilitas dan pengelolaan modal yang efektif (Brealey et 

al., 2017). Dengan demikian, memahami dan meningkatkan nilai 
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perusahaan menjadi faktor yang sangat penting dalam memastikan 

pertumbuhan yang berkelanjutan dan keberhasilan jangka panjang 

perusahaan di pasar yang kompetitif.  

Nilai perusahaan merupakan aspek yang krusial bagi setiap sektor, 

terutama bagi perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Sebagai platform utama, Bursa Efek Indonesia (BEI) menyediakan akses 

penting bagi perusahaan-perusahaan di Indonesia untuk memasuki pasar 

modal dan menarik minat investasi dari para investor. Perusahaan yang 

sudah melakukan Initial Public Offering (IPO) dianggap telah menjadi 

perusahaan perusahaan publik, dimana perusahaan-perusahaan ini secara 

tidak langsung memiliki tanggung jawab untuk menjaga dan meningkatkan 

nilai perusahaan mereka sebagai bentuk akuntabilitas kepada pemegang 

saham dan masyarakat luas. Peningkatan nilai perusahaan bukan sekadar 

menggambarkan kinerja yang solid, demikian pula bisa memperkuat 

kepercayaan investor, yang dapat meningkatkan permintaan saham dan 

stabilitas harga di pasar Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat 11 sektor yang telah terdaftar 

seperti sektor energi, bahan baku, barang konsumen siklis maupun non-

siklis dan lainnya. Satu dari beberapa sektor yang ada di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang tergolong dalam IDX Industrial Classification adalah 

sektor Industrial (IDX,2022). Sektor ini mencakup perusahaan-perusahaan 

yang bergerak di bidang manufaktur, konstruksi, dan industri lainnya. 

Selama periode 13 Juli 2018 hingga 31 Agustus 2022, terjadi pertumbuhan 

positif sebesar 20,77% yang menunjukkan daya tahan di tengah fluktuasi 

pasar. Setelah mengalami pertumbuhan sebesar 5,8% pada 2018, indeks ini 

mengalami penurunan yang cukup signifikan di tahun 2019, yaitu sebesar -

16% . Hal ini disebabkan oleh  beberapa faktor seperti konflik 

perdagangan antara Amerika Serikat dan China yang telah memberikan 

dampak negatif pada perekonomian global. Peningkatan tarif impor oleh 

Amerika Serikat terhadap barang-barang asal China dapat menyebabkan 

harga produk China naik, yang berdampak pada menurunnya permintaan 
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impor dari China dan mendorong konsumen Amerika Serikat untuk 

memilih produk dalam negeri atau alternatif lainnya. Kondisi ini tentu saja 

dapat memengaruhi performa perusahaan sektor industrial di Indonesia 

yang melakukan perdagangan dengan China dan Amerika Serikat (CNBC 

Indonesia, 2023).  

Selain itu, inflasi yang tinggi di Indonesia juga berdampak signifikan 

terhadap kinerja perusahaan industrial dalam negeri. Sektor perusahaan 

industrial di Indonesia menghadapi peningkatan biaya produksi karena 

adanya inflasi, yang pada akhirnya bisa menekan margin laba dan 

menurunkan performa perusahaan. Hal ini dapat berdampak pada sektor 

industrial, dikarenakan banyak perusahaan Indonesia di sektor ini yang 

berpotensi mengalami penurunan kinerja secara keseluruhan (CNBC 

Indonesia, 2024). Namun, pada tahun 2020, sektor ini kembali pulih 

dengan pertumbuhan 4,6% yang mengindikasikan bahwa sektor industrial 

di Indonesia masih memiliki kapasitas untuk bangkit kembali meskipun 

dihadapkan pada tantangan ekonomi global. Peningkatan ini terus 

berlanjut hingga tahun 2022 yaitu sebesar 27,6%. Berikut grafik performa 

sektor industrial dari periode 2018 hingga 2022: 
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        Gambar 1.1 Grafik Performa IDXINDUST (IDX, 2022) 

 

Beberapa perusahaan sektor Industrial di Indonesia mengalami 

penurunan harga saham yang signifikan di tahun 2021 seperti PT 

Multipolar sebesar -58,92% dan PT Nusatama Berkah sebesar -50,00% 

(IDX, 2021). Penurunan ini dapat terjadi karena berbagai faktor, termasuk 

melemahnya permintaan pasar dan tantangan operasional. Disisi lain,  

sektor ini juga mengalami peningkatan harga saham yang signifikan 

seperti PT United Tractors sebesar 52,82% dan PT ABM Investama 

sebesar 93,66%. Peningkatan ini dapat terjadi karena didorong oleh 

kemampuan perusahaan dalam menyesuaikan strategi bisnis, 

meningkatkan efisiensi operasional, serta adanya peningkatan permintaan 

komoditas global. Salah satu contoh perusahaan sektor Industrial lain yang 

cukup dikenal dikalangan masyarakat adalah PT Astra International (ASII) 

yang memiliki revenue pada Quarter 2 2024 sebesar Rp159,967 miliar, 

dengan gross profit sebesar Rp35,6 miliar (Ipot News.com, 2024).  

Dengan demikian, para analis masih optimis terhadap prospek sektor 

industrial di Indonesia. Mereka melihat adanya peluang dari potensi 

pemulihan ekonomi yang kuat dan pertumbuhan investasi yang 

diperkirakan akan mendorong permintaan konsumen dalam jangka 

panjang. Tentunya dengan penerapan strategi yang adaptif dan 

membaiknya kondisi ekonomi, sektor Industrial tetap dipandang menarik 

bagi para investor. Berikut Grafik peredaran saham pada periode 2021 

hingga 2024 untuk memberikan gambaran visual mengenai fluktuasi dan 

tren peredaran saham di sektor Industrial (IDX, 2023) : 
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Gambar 1.2 Grafik Peredaran Lembaran Saham (IDX, 2023) 

Beberapa penelitian terdahulu sudah dilakukan terhadap faktor-faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya : profitabilitas, likuiditas, 

dan keputusan pendanaan. 

Profitabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

aktivitas operasionalnya. Menurut Septiani & Anita (2021), dengan 

meningkatkan profitabilitas juga akan meningkatkan prospek perusahaan yang 

akan memberikan sinyal positif kepada para investor sehingga dapat 

menaikkan nilai perusahaan. Penelitian ini juga didukung oleh Astuti & 

Yadnya (2019) yang mengatakan bahwa perusahaan yang dapat meningkatkan 

profitabilitasnya cenderung menarik minat para investor sehingga dapat 

mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan secara keseluruhan melalui 

peningkatan harga sahamnya. Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas bukan 

hanya tolak ukur kinerja keuangan, tetapi juga faktor penting yang mendorong 

persepsi positif pasar melalui para investor yang mendukung keberlanjutan 

pertumbuhan nilai perusahaan.  

Selain profitabilitas, likuiditas juga berperan penting dalam 

mempengaruhi nilai perusahaan. Likuiditas menunjukkan indikator 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan 

menjaga kestabilan keuangan perusahaan. Menurut Wijaya & Fitriati (2022), 

perusahaan dengan tingkat likuiditas yang memadai cenderung lebih 

kompeten dalam melaksanakan kewajiban jangka pendeknya. Hal tersebut 

akan meningkatkan kepercayaan investor sehingga mendukung kenaikan 

harga saham. Penelitian ini juga didukung oleh Dewi & Sujana (2021) yang 

menegaskan bahwa likuiditas yang baik umumnya menunjukan kinerja 

operasional yang lebih solid, sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

Dengan demikian, likuiditas yang baik bukan hanya memperkuat keuangan 
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perusahaan, tetapi juga menjadi faktor penting yang menarik investor dan 

mendorong peningkatan nilai perusahaan di pasar modal. 

Keputusan pendanaan juga mempengaruhi nilai perusahaan karena 

mencerminkan struktur modalnya. Struktur modal yang optimal 

memungkinkan perusahaan memaksimalkan nilainya dengan menjaga 

keseimbangan antara risiko dan laba. Menurut Siringo dkk., (2023), keputusan 

pendanaan yang efektif dapat meningkatkan dana operasional dan 

memberikan sinyal yang baik kepada investor, yang pada akhirnya dapat 

menaikkan nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh Nyawanza, dkk. (2020), 

yang menambahkan bahwa pendanaan melalui utang menunjukkan bahwa 

perusahaan siap untuk berkembang dan percaya diri dalam memenuhi 

kewajiban keuangan di masa depan. Keputusan pendanaan ini juga 

mencerminkan kepercayaan diri manajemen dan mendorong kinerja yang 

lebih baik, karena adanya kewajiban membayar hutang menunjukkan 

kontribusi pada peningkatan nilai perusahaan dengan meningkatkan 

kepercayaan investor terhadap perusahaan.  

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel 

moderasi untuk mengkaji lebih dalam kaitan antara profitabilitas, likuiditas 

dan keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan di sektor Industrial. 

Pemilihan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi didasarkan pada 

penelitian yang dilakukan oleh Pohan, dkk. (2018) yang menyebutkan bahwa 

ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas, 

likuiditas, dan manajemen aset dengan nilai perusahaan, serta Siringo, dkk., 

(2023) menyebutkan bahwa ukuran perusahaan memiliki kemampuan untuk 

memoderasi hubungan antara profitabilitas, likuiditas, dan keputusan 

pendanaan dengan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merepresentasikan 

total aset yang dimiliki serta kemampuannya untuk mengakses pasar. 

Perusahaan dengan ukuran lebih besar, seperti PT MNC Asia Holding Tbk. 

(BHIT), cenderung memiliki lebih banyak sumber daya dan portofolio bisnis 

yang lebih bervariasi. Hal ini dapat memengaruhi bagaimana profitabilitas, 
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likuiditas, dan keputusan pendanaan berkontribusi terhadap nilai perusahaan 

dengan cara yang berbeda. 

Penelitian ini berfokus pada sektor Industrial karena sektor tersebut 

memainkan peran penting dalam perekonomian Indonesia. Berdasarkan 

laporan dari Badan Pusat Statistik (BPS) industri pengolahan telah menjadi 

lapangan usaha yang memberikan kontribusi terbesar terhadap pertumbuhan 

ekonomi Indonesia sebesar 18,67% dari total perekonomian  (Bisnis.com, 

2024). Industri pengolahan juga mengalami pertumbuhan sebesar 4,64% pada 

tahun 2023, dan memberikan berkontribusi sebesar 0,95% terhadap 

pertumbuhan ekonomi nasional yang mencapai 5,05% (Kompas, 2024). Hal 

ini menunjukkan bahwa sektor ini tetap menjadi penggerak utama dalam 

perekonomian Indonesia. Selain itu, sektor ini belum banyak ditemukan pada 

penelitian-penelitian sebelumnya sehingga cukup menarik untuk diteliti 

karena memiliki stabilitas yang baik dari tahun ke tahun seperti pada tahun 

2014-2018 sektor industri terus menjadi penyumbang utama investasi, karena 

mencapai 41,8% dari total realisasi investasi (Indonesiabaik.id, 2019 ) 

 

2. Identifikasi Masalah 

Masalah dalam penelitian ini adalah masih ditemukannya 

kesenjangan hasil penelitian. Berdasarkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan oleh Yulianti dkk.,(2023) dan Rosihana (2023) menemukan 

bahwa profitabilitas berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Namun 

berdasarkan hasil penelitian dari  Widati (2022) dan Tommy & Viriany 

(2020) menyatakan bahwa profitabilitas berdampak negatif terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Dwipa 

dkk.,(2020) dan Iman dkk.,(2021) menemukan bahwa likuiditas 

berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Namun berdasarkan hasil 

penelitian dari Rosihana (2023) dan Sari & Suwitho (2023) menyatakan 

bahwa likuiditas berdampak negatif terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Mubarokah 

dkk.,(2021) dan Fitriawati dkk.,(2021) menemukan bahwa keputusan 

pendanaan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Namun 

berdasarkan hasil penelitian dari Yulianti dkk.,(2023) menyatakan bahwa 

keputusan pendanaan berdampak negatif terhadap nilai perusahaan. 

Menurut hasil penelitian dari Nur (2019) dapat disimpulkan bahwa 

ukuran perusahaan dapat memoderasi profitabilitas dan likuiditas pada 

nilai perusahaan. Sementara itu, menurut hasil penelitian dari Siringo 

dkk.,(2023) menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan dapat memoderasi 

keputusan pendanaan pada nilai perusahaan.  

Penelitian ini merupakan hasil replikasi dari penelitian oleh Sari & 

Suwitho (2023). Perbedaan penelitian ini terletak pada jenis sampel, tahun 

penelitian dan salah satu variabel independennya. Penelitian dari Sari & 

Suwitho (2023) menggunakan jenis sampel perusahaan farmasi yang 

tercatat dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) , sedangkan penelitian ini 

menggunakan sampel perusahaan sektor Industrial. Jika penelitian 

sebelumnya mencakup periode 2017-2021, maka penelitian ini akan 

menggunakan periode 2021-2023. Variabel independen ketiga yang 

digunakan dalam penelitian terdahulu yaitu kebijakan dividen,  sedangkan 

penelitian ini mengunakan keputusan pendanaan sebagai variabel 

ketiganya. 

 

3. Batasan Masalah 

Berdasarkan penjelasan dalam latar belakang dan identifikasi masalah, 

nilai perusahaan merupakan variabel dependen pada penelitian ini, yang 

dipengaruhi oleh berbagai faktor. Pada penelitian ini, variabel independen 

yang akan dianalisis meliputi profitabilitas, likuiditas, dan keputusan 

pendanaan. Adapun variabel moderasi dalam penelitian ini adalah ukuran 

perusahaan. Subjek penelitian mencakup perusahaan-perusahaan di sektor 

industrial yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode 

penelitian selama tiga tahun terakhir yaitu 2021 hingga 2023. 
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4. Rumusan Masalah 

Sesuai dengan penjelasan di atas, maka penelitian ini dapat 

dirumuskan dalam rumusan masalah sebagai berikut: 

a.  Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan?  

b. Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan? 

c. Apakah keputusan pendanaan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan? 

d. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas pada nilai perusahaan? 

e. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh likuditas 

pada nilai perusahaan? 

f. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh keputusan 

pendanaan pada nilai perusahaan? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan uraian permasalahan di atas, maka tujuan penelitian ini 

dapat dirumuskan sebagai berikut: 

a. Untuk memperoleh hasil empiris pengaruh dari profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan. 

b. Untuk memperoleh hasil empiris pengaruh dari likuiditas terhadap 

nilai perusahaan. 

c. Untuk memperoleh hasil empiris pengaruh dari keputusan pendanaan 

terhadap nilai perusahaan. 

d. Untuk memperoleh hasil empiris apakah ukuran perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

e. Untuk memperoleh hasil empiris apakah ukuran perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan. 
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f. Untuk memperoleh hasil empiris apakah ukuran perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

 

2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi penting dalam 

memahami nilai perusahaan, serta menawarkan berbagai manfaat bagi 

berbagai pihak, antara lain: 

a. Bagi Perusahaan yang Diteliti 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi positif 

bagi perusahaan, khususnya di sektor Industrial yang diteliti agar 

dapat meningkatkan nilai perusahaannya melalui profitabilitas, 

likuiditas, dan keputusan pendanaan. Dengan memberikan wawasan 

mendalam tentang faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, 

penelitian ini tentunya akan membantu perusahaan dalam 

merumuskan strategi yang lebih efektif dan efisien. Harapannya, dari 

temuan penelitian ini juga dapat mendukung pertumbuhan yang 

berkelanjutan dalam sektor Industrial, dan memperkuat posisi sektor 

ini di pasar yang kompetitif. 

b. Bagi Investor 

Temuan dari penelitian ini bisa menjadi pedoman yang 

bermanfaat bagi investor dalam mengambil keputusan investasi yang 

lebih tepat dan akurat. Dengan pemahaman yang lebih mendalam 

mengenai beberapa faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, 

diharapkan investor dapat menemukan peluang investasi yang lebih 

menguntungkan serta lebih efisien dalam mengelola risiko di sektor 

ini.  

c. Bagi Pengembangan Ilmu  

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar bagi penelitian 

selanjutnya dan dapat memberikan kontribusi bagi perkembangan 
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ilmu pengetahuan, khususnya di bidang akuntansi keuangan. Temuan 

dari penelitian ini diharapkan dapat menawarkan wawasan mendalam 

mengenai profitabilitas, likuiditas, dan keputusan pendanaan yang 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan di sektor industrial, serta 

menekankan peran penting ukuran perusahaan sebagai variabel yang 

memoderasi dalam konteks tersebut. Dengan demikian, hasil 

penelitian ini diharapkan dapat memperkaya wawasan dalam  bidang 

ini dan menjadi sumber referensi yang berguna untuk studi-studi 

berikutnya. 
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