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PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, KEBIJAKAN HUTANG
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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh profitabilitas, likuiditas,
kebijakan hutang, dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan
mencerminkan Kinerja «perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor
terhadap perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari kualitas sahamnya yang stabil
dan mengalami kenaikan dalam jangka panjang. Kinerja perusahaan dapat dilihat dari
kondisi laporan keuangan suatu perusahaan yang dapat menjadi tolak ukur untuk
mengambil-keputusan. untuk investasi. Untuk menilai apakah kinerja dan kondisi
keuangan perusahaan baik; dapat dilakukan dengan menganalisis profitabilitas,
likuiditas, kebijakan hutang, dan keputusan investasi. Populasi penelitian ini meliputi
semua perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-
2018. Jumlah sampel yang diambil adalah 41 perusahaan. Selama 5 (lima) tahun
terdapat 205 data observasi. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini
menggunakan purposive sampling. Analisis menggunakan regresi data panel yang
dibantu dengan program Eviews 9.0. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, likuiditas berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan sedangkan kebijakan hutang dan keputusan investasi
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: kebijakan hutang, keputusan investasi, likuiditas, nilai perusahaan dan
profitabilitas.
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THE EFFECT OF PROFITABILITY, LIQUIDITY, DEBT POLICY AND
INVESTMENT DECISIONS ON THE CORPORATE VALUE IN
MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON BEI
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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the effect of profitability, liquidity, debt policy,
and investment decisions on firm value. Firm value reflects the performance of
companies that can affect investor perceptions.of the company. The value of a company
can be seen from the stable quality of its shares and has increased in the long run.
Company performance can be seen from the condition of a company's financial
statements that can be a benchmark for making decisions for investment. To assess
whether the.company's performance and financial condition are good, it can be done
by analyzing . profitability, liquidity, debt policy, and investment decisions. This
research population includes all manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock 'Exchange in the 2014-2018 period. The number of samples taken was 41
companies. There are 205 observational data for 5 (five) years. The sampling method
in this study uses purposive sampling. Analysis uses panel data regression assisted with
the program Eviews 9.0. The results of this study indicate that profitability has a
positive effect on firm value, liquidity has a negative effect on firm value while debt
policy and investment decisions have no effect on firm value.

Keywords: company value, debt policy, investment decisions, liquidity, and
profitability.

xi
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PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Perekonomian global saat ini secara tidak langsung berimbas bagi
perekonomian di Indonesia. Bertambahnya jumlah perusahaan baru dari ke hari dewasa
ini membuat persaingan dunia bisnis di Indonesia menjadi semakin ketat. Perusahaan-
perusahaan yang bergerak di bidang jasa, manufaktur, maupun dagang saling bersaing
untuk dapat bertahan dan menjadi yang terbaik. Hal ini mendorong masing-masing
perusahaan untuk melakukan berbagai inovasi dan strategi bisnis agar terhindar dari
kebangkrutan.

Umumnya perusahaan didirikan dengan tujuan mencapai keuntungan
maksimal atau laba yang sebesar-besarnya dan mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai
perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi
investor terhadap perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari kualitas sahamnya
yang stabil dan-mengalami kenaikan dalam jangka panjang. Harga saham di pasar
modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan dan penawaran investor,
sehingga harga saham merupakan fair price yang dapat dijadikan sebagai proksi nilai
perusahaan (Hasnawati, 2005: 117-118).

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor internal dari perusahaan
tersebut dimana faktor-faktor ini sering digunakan oleh calon investor dalam menilai
kemampuan perusahaan dalam usahanya meningkatkan nilai perusahaan. Faktor-faktor

tersebut diantaranya profitabilitas, likuiditas, kebijakan hutang, dan keputusan



investasi. Masing-masing dari faktor tersebut memiliki keterkaitan terhadap nilai
perusahaan.

Faktor pertama adalah profitabilitas, yaitu mengukur efektivitas manajemen
secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang
diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik rasio
profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan
keuntungan perusahaan (Fahmi, 2012: 135). Apabila profitabilitas perusahaan baik
maka para stakeholders yang terdiri dari kreditur, supplier, dan juga investor akan
melihat sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba dari penjualan dan investasi
perusahaan. Dalam penelitian ini menghitung profitabilitas diukur dengan return on
asset (ROA). Hal ini didukung oleh penelitian Dewi dan Sudiartha (2017) yang
menyatakan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua adalah likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan dalam melunasi
sejumlah utang jangka pendek, umumnya kurang dari satu tahun. Dalam menghitung
likuiditas dalam penelitian ini penulis menggunakan current ratio (CR) yang umum
digunakan atas solvensi jangka pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi
kebutuhan utang ketika jatuh tempo (Fahmi, 2012: 121). Perusahaan yang memiliki
likuiditas yang baik maka akan dianggap memiliki kinerja yang baik oleh investor
sehingga akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan.
Hal ini didukung oleh penelitian Putra dan Lestari (2016) yang menyatakan likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor ketiga adalah kebijakan hutang, yaitu kebijakan mengenai keputusan

yang diambil perusahaan untuk menjalankan operasionalnya dengan menggunakan



hutang keuangan atau financial leverage. Kebijakan hutang bisa digunakan untuk
menciptakan nilai perusahaan yang diinginkan, namun kebijakan hutang juga
tergantung dari ukuran perusahaan. Artinya perusahaan yang besar relatif lebih mudah
untuk akses ke pasar modal. Kemudahan ini mengindikasikan bahwa perusahaan besar
relatif mudah memenuhi sumber dana dari hutang melalui pasar modal. Dalam
menghitung kebijakan hutang dalam penelitian ini penulis menggunakan Debt to
Equity Ratio (DER) diperhitungkan dari total hutang dengan modal sendiri. Semakin
tinggi proporsi hutang yang ditetapkan perusahaan pada tingkat tertentu maka semakin
tinggi nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian Abdillan (2014) yang
menyatakan kebijakan hutang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Faktor keempat adalah keputusan investasi, yaitu masalah bagaimana manajer
keuangan harus mengalokasikan dana ke dalam bentuk-bentuk investasi yang akan
dapat mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang (Sutrisno 2012: 5).
Semakin perusahaan berkembang, maka manajemen dituntut mengambil keputusan
investasi, seperti pembukaan cabang, perluasan usaha, maupun pendirian perusahaan
lainnya (Sutrisno 2012: 121). Keputusan investasi dapat diukur dengan indikator Total
Asset Growth (TAG). Peningkatan aset yang diikuti peningkatan hasil operasi akan
semakin menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Hal ini didukung
oleh penelitian Ayem dan Nugroho (2016) yang menyatakan keputusan investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan berbagai hal yang telah diuraikan, maka penulis tertarik untuk

melakukan sebuah penelitian mengenai pengaruh profitabitilas, likuiditas, kebijakan



hutang, dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan dengan judul:
“PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, KEBIJAKAN HUTANG, DAN
KEPUTUSAN INVESTASI TERHADAP NILAlI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA”.
1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka dapat dituliskan perumusan
masalah dalam penelitian ini sebagai berikut:
a. Apakah profitabilitas (return on__asset) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?
b. Apakah likuiditas (current ratio) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
c. Apakah kebijakan hutang (debt to equity ratio) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?
d. Apakah keputusan investasi (total asset growth) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?
1.3. Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah:
a Menguji pengaruh profitabilitas (return on asset) terhadap nilai perusahaan.
b. Menguji pengaruh likuiditas (current ratio) terhadap nilai perusahaan.
¢ Menguji pengaruh kebijakan hutang (debt to equity ratio) terhadap nilai
perusahaan.
d Menguji pengaruh keputusan investasi (total asset growth) terhadap nilai

perusahaan.



1.4. Manfaat Penelitian

1.5.

Manfaat dalam penelitian ini sebagai berikut:

a.

b.

Bagi perusahaan

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan dan penentuan kebijakan untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat
digunakan sebagai alat untuk mengetahui apakah profitabilitas, likuiditas,
kebijakan hutang, dan keputusan investasi secara signifikan mempengaruhi
nilai perusahaan.

Bagi investor dan calon investor

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dalam

pengambilan keputusan saat berinvestast.

Batasan Penelitian

Adapun batasan dalam penelitian ini adalah:

a.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari return on asset,
current ratio, debt to equity ratio, total asset growth, dan price to book value.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
selama periode 5 tahun.

Data yang digunakan berupa laporan keuangan yang telah di audit dari tahun

2014-2018.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan maka dapat diambil beberapa

kesimpulan sebagai berikut:

a. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

b. Likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini belum bisa
membuktikan likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan secara
empirik.

c. Kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak
mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

d. Keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak
mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

5.2. Saran

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan maka saran yang dapat

diberikan adalah sebagai berikut:

a.

Koefisien determinasi (R?) dalam penelitian ini sebesar 99.84%, tetapi hanya 2
(dua) variabel yang berpengaruh yaitu profitabilitas dan likuiditas. Penelitian
selanjutnya dapat menambahkan variabel lain yang diharapkan berpengaruh secara

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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b. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan objek yang lebih luas

dan menambah pengamatan penelitian agar mendapat hasil yang lebih baik..
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