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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, to firm value and capital 

structure. The object of research is manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) for the period 2013-2017. The sample in this research is taken using 

puposive sampling technique. The analysis technique used in this research use multiple linear 

regression analysis. The result of this study indicate that profitability has a significant 

positive effect on fim value, liquidity has a significant negative effect on firm value, 

profitability has a significant negative on capital structure, and liquidity has no significantly 

negative effect to capital structure.  
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PENDAHULUAN 

Tujuan utama dari perusahaan adalah untuk memakmurkan para pemegang sahamnya. 

Pada umumnya investor menilai kinerja sebuah perusahaan dari sisi nilai perusahaannya. 

Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan suatu perusahaan. Jika nilai perusahaan itu 

baik maka investor bisa menilai bahwa perusahaan tersebut dapat memakmurkan para 

pemegang sahamnya. Nilai perusahaan merupakan presepsi dari para investor yang sering di 

kaitkan dengan harga saham. Dalam hal ini yang mempunyai kewajiban untuk meningkatkan 

nilai perusahaan adalah manajer. 

Menurut Wulandari (2013) mendapati hasil bahwa Profitabilitas berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan. Namun menurut Rakasiwi, Pranaditya, dan Andini (2017) Profitabilitas 

berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Menurut Wulandari (2013) 

mendapati hasil bahwa Profitabilitas berpengaruh terhadap Struktur Modal. Namun menurut 

Hermuningsih (2012) mendapati hasil bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

Struktur Modal. Menurut Hermuningsih (2014) mendapati hasil bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Namun menurut Wulandari (2013) 

mendapati hasil bahwa Likuiditas tidak berpengaruh pada Nilai Perusahaan. Menurut 
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Wirjawan (2015) mendapati hasil bahwa Likuiditas berpengaruh terhadap Struktur Modal. 

Namun menurut Wulandari (2013) mendapati hasil bahwa Likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap Struktur Modal. 

 

KERANGKA TEORI 

Nilai Perusahaan 

Menurut (Brigham dan Houston : 2006) Tujuan utama dari perusahaan adalah 

meningkatkan kinerja perusahaan agar dapat memakmurkan para pemegang sahamnya. Nilai 

perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan di ikuti tingginya 

kemakmuran para pemegang sahamnya. Keadaan perekonomian saat ini telah menciptakan 

suatu persaingan yang ketat dalam industri. Persaingan itu membuat setiap perusahaan 

semakin meningkatkan kinerjanya agar tujuannya dapat tercapai. Hal ini di dukung dengan 

fungsi perusahaan sebagai pembuka lapangan pekerjaan, meningkatkan pendapatan negara, 

dan memenuhi kebutuhan masyarakat. Dalam menjalankan usahanya, perusahaan kerap kali 

membutuhkan pembiayaan untuk kegiatan operasional dan investasinya. Namun, perusahaan 

pada akhirnya membutuhkan pembiayaan dari luar. Salah satu bentuk dana eksternal selain 

dari peminjaman dana adalah dana investasi dari investor. Investor akan cenderung menilai 

perusahaan dari berbagai penilaian agar dapat percaya untuk menanamkan modalnya kepada 

perusahaan tersebut. Pada akhirnya, yang menjadi salah satu masalah utama dari perusahaan 

adalah bagaimana menghasilkan kinerja yang baik sehingga dapat memberikan output berupa 

laporan keuangan yang baik dan sehat agar mendapatkan kepercayaan dari investor. (Dwi 

Retno Wulandari, 2013). 

Kinerja Keuangan 

Menurut Fahmi (2011: 2) kinerja keuangan adalah suatu analisis yang di lakukan untuk 

melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-

aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Menurut Jumingan (2006: 239) kinerja 

keuangan adalah gambaran kondisi keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu baik 



menyangkut aspek penghimpunan dana maupun penyaluran dana, yang biasanya di ukur 

dengan indikator kecukupan modal, likuiditas, dan profitabilitas. 

1. Rasio Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk mendapatkan laba 

(keuntungan) dalam satu periode tertentu. Profitabilitas menggambarkan kemampuan 

badan usaha untuk menghasilkan laba dengan menggunakan modal yang di miliki. 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan (Profitabilitas) 

pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham yang tertentu. 

2. Rasio Likuiditas 

Menurut Raharkaputra (2009) Kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. 

3. Rasio Solvabilitas 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban-kewajiban  jangka 

panjangnya. 

4. Rasio Aktivitas 

Rasio ini melihat pada beberapa aset kemudian menentukan berapa tingkat aktivitas 

aktiva-aktiva tersebut pada tingkat kegiatan tertentu. 

5. Rasio Pasar  

Rasio ini mengukur harga pasar relatif terhadap nilai buku. Dan juga di gunakan untuk 

melihat perkembangan saham dan obligasi yang di keluarkan oleh perusahaan. 

Struktur Modal 

Menurut Riyanto (2010) struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang di 

cerminkan melalui perimbangan antara modal sendiri dengan hutang jangka panjang. Menurut 

Horne dan John (2010) dalam Inggi dkk (2014) adalah proporsi dari pendanaan atau 

permodalan perusahaan yang di wakili utang, saham preferen dan akuitas saham biasa. 

 



HIPOTESIS 

H1 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

H2 : Likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

H3 : Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur Modal. 

H4 : Likuidiras berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur Modal. 
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                           H2 H3 
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METODOLOGI PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 

Objek pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar du Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode tahun 2013 – 2017. Teknik sampling yang di gunakan dalam 

penelitian ini adalah purposive sampling berdasarkan beberapa kriteria, yaitu : (1) Perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut dari tahun 2013 – 

2017; (2) Perusahaan manufaktur yang memiliki laporan keuangan yang lengkap secara 

berturut-turut dari tahun 2013 – 2017; (3) Perusahaan manufaktur yang mengalami kerugian 

berturut-turut dari tahun 2013 – 2017.  

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

1. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan bersih yang mampu di raih perusahaan 

pada saat menjalankan operasinya (Mahendra et al, 2012) 

     
            

           
  

Struktur Modal 

Profitabilitas Nilai Perusahaan 

Likuiditas 



2. Likuiditas 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangak 

pendeknya yang telah jatuh tempo (Raharjaputra, 2009).  

    
             

             
  

3. Struktur Modal 

Struktur Modal merupakan proporsi pembiayaan utang di bandingkan pembiayaan 

ekuitas (Madura, 2006). 

     
            

             
 

4. Nilai Perusahaan 

Nilai Perusahaan merupakan presepsi investor terhadap perusahaan, yang sering di 

kaitkan dengan harga saham. (Hermuningsih dan Wardani, 2009) 

     
                     

                    
  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Tabel 1.1 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Variabel  n Minimum  Maximum Mean Std. 

Deviation 

ROE 200 0,00719 0,49367 0,16886 0,09831 

CR 200 0,40314 5,68435 2,01775 1,07016 

DER 200 0,10250 3,05492 0,96600 0,62178 

PBV 200 0,00358 6,44699 1,60768 1,53680 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif pada tabel 1.1 menunjukkan variabel 

Profitabilitas (ROE) mempunyai nilai rata-rata 0,16886 dengan standar deviasi 0,09831, 

Likuditas (CR) mempunyai nilai rata-rata 2,01775 dengan standar deviasi 1,07016, Struktur 

Modal (DER) mempunya nilai rata-rata 0,96600 dengan standar deviasi 0,62178, Nilai 

Perusahaan (PBV) mempunyai nilai rata-rata 1,60768 dengan standar deviasi 1,53680. 

 

 

 

 

 

 



Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Tabel 1.2 

Hasil Uji Normalitas 

 Unstandardized 

Residual 

Unstandardized 

Residual 

Model 1 Model 2  

Kolmogorov-Smirnov Z 1,104 0,900 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,175 0,392 

Sumber : Data Sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan hasil pada tabel 1.2 menunjukkan bahwa nilai residual dari Kolmogrov-

Smirnov Z pada model 1 sebesar 1,104 dan model 2 sebesar 0,900. Bahwa data tersebut 

berdistribusi normal. 

2. Uji Multikolinearitas 

Tabel 1.3 

Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Model  

 Collinearity Statistics Kesimpulan 

Tolerance  VIF 

1 Profitabilitas  0,996 1,004 Tidak Terjadi 

Likuiditas 0,996 1,004 Tidak Terjadi 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

 

Model 

 Collinearity Statistics Kesimpulan 

Tolerance  VIF 

2 Profitabilitas  0,996 1,004 Tidak Terjadi 

Likuiditas  0,996 1,004 Tidak Terjadi 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel 1.3 terlihat bahwa seluruh variabel 

independen dalam penelitian ini menunjukkan angka VIF kurang dari 10 dan nilai tolerence 

lebih besar dari 0,10. Jadi, dapat di simpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak 

terjadi multikolinearitas, maka model regresi ini layak untuk di gunakan.  

3. Uji Heteroskedastitas 

Tabel 1.4 

Hasil Uji Heteroskedastitas 

 

Model 

 Sig. Keterangan 

1 Profitabilitas  0,892 Tidak Terjadi 

Likuiditas 0,279 Tidak Terjadi 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

 



 

Model 

 Sig. Keterangan 

2 Profitabilitas  0,052 Tidak Terjadi 

Likuiditas 0,189 Tidak Terjadi 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan pada Tabel 1.4 di atas dapat di ketahui hasil uji heteroskedastitas dengan 

menggunkana uji gletjer terlihat bahwa seluruh variabel independen dalam penelitian ini 

menunjukkan angka signifikan lebih dari 0,05. Dapat di simpulkan bahwa model regresi 

dalam penelitian ini tidak terjadi heteroskedastitas, maka model regresi ini layak untuk di 

gunakan. 

4. Uji Autokorelasi 

Tabel 1.5 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model dU DW-test 4-DU Keterangan 

1 1,7887 1,801 2,2113 Tidak Terjadi 

2 1,7887 1,810 2,2113 Tidak Terjadi 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan pada Tabel 1.5 hasil uji autokorelasi dengan Durbin-Watson pada model 1 

sebesar 1,801 dan model 2 sebesar 1,810. Nilai ini akan di bandingkan dengan nilai alpha 5%, 

jumlah sampel (n) sebesar 200 dan jumlah variabel independen sebesar 2 (k=2) untuk model 1 

dan model 2 dengan variabel dependen sebesar 2 (k=2). Dengan demikian di simpulkan 

bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam regresi penelitian ini. 

UJI HIPOTESIS 

1. Uji Statistik t 

Model 1 

Tabel 1.6 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Variabel Coefficient t-Statistic Prob. 

(Constan) 1,311 4,348 0,000 

Profitabilitas 0,627 4,972 0,000 

Likuiditas -0,386 -1,984 0,049 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

PBV = 1,311 + 0,627ROE – 0,386CR + e 

 

 



 

Model 2 

Tabel 1.7 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Variabel Coefficient t-Statistic Prob. 

(Constan) -0,364 -1,892 0,069 

Profitabilitas -0,169 -2,025 0,044 

Likuiditas -0,198 -1,541 0,125 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

DER = -0,364 – 0,169ROE – 0,198CR + e 

Keterangan : 

1. Berdasarkan hasil perhitungan di atas, di dapatkan hasil pengaruh variabel 

Profitabilitas (ROE) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) memiliki koefisien sebesar 

0,627 dengan signifikansi sebesar 0,000. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel 

Profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh arah positif dan signifikan. Dengan 

demikian Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan memiliki pengaruh positif dan 

signifikan. Maka hipotesisi 1 (H1) di terima. 

2. Berdasarkan hasil perhitungan di atas, di dapatkan hasil pengaruh variabel 

Likuiditas (CR) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) memiliki koefisien sebesar -

0,386 dengan signifikansi sebesar 0,049. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel 

Likuiditas (CR) memiliki pengaruh arah negatif dan signifikan. Dengan demikian 

Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan memiliki pengaruh negatif dan signifikan. 

Maka hipotesisi 2 (H2) di terima. 

3. Berdasarkan hasil perhitungan di atas, di dapatkan hasil pengaruh variabel 

Profitabilitas (ROE) terhadap Struktur Modal (DER) memiliki koefisien sebesar -

0,169 dengan signifikansi sebesar 0,044. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel 

Profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh arah negatif dan signifikan. Dengan 

demikian Profitabilitas terhadap Struktur Modal memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan. Maka hipotesisi 3 (H3) di terima. 



4. Berdasarkan hasil perhitungan di atas, di dapatkan hasil pengaruh variabel 

Likuiditas (CR) terhadap Struktur Modal (DER) memiliki koefisien sebesar -

1,198 dengan signifikansi sebesar 0,125. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel 

Likuiditas (CR) tidak memiliki pengaruh arah negatif dan tidak signifikan. 

Dengan demikian Likuditas terhadap Struktur Modal memiliki pengaruh negatif 

dan tidak signifikan. Maka hipotesisi 4 (H4) di tolak. 

2. Koefisien Determinasi 

Model 1 

Tabel 1.8 

Hasil Koefisien Determinasi 

R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

0,123 0,114 1,37783 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan Tabel 4.9 di atas menunjukkan besarnya adjusted R
2
 sebesar 0,114. 

Hasil ini menunjukkan bahwa variabel Nilai Perusahaan (PBV) dapat di jelaskan 

oleh variasi Profitabilitas (ROE) dan Likuiditas (CR) sebesar 11,4%. Sedangkan 

sisanya 88,6% di pengaruhi oleh variabel lain di luar model penelitian. 

Model 2 

Tabel 1.9 

Hasil Koefisien Determinasi 

R Square Adjusted R Square Std. Error of the EStimate 

0,034 0,024 0,90955 

Sumber : Data sekunder yang sudah di olah. 

Berdasarkan  Tabel 4.10 di atas menunjukkan adjusted R
2 
sebesar 0,024. Hasil 

ini menunjukkan bahwa variabel Struktur Modal (DER) dapat di jelaskan 

Profitabilitas (ROE) dan Likuiditas (CR) sebesar 2,4%. Sedangkan sisanya 

97,6% di pengaruhi oleh variabel lain di luar model penelitian. 

 

 

 

 



 

 

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang 

memiliki profitabilitas yang tinggi memnunjukkan bahwa perusahaan mampu 

memanfaatkan ekuitas yang di miliki untuk memperoleh laba. Tingginya profitabilitas 

ini juga di pandang baik oleh investor, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Hasil ini di dukung oleh Muhammad Hafiz Siddik dan Mochammad Chabachib (2017), 

Faradila Wily Rakasiwi, Ari Pranaditya, dan Rita Andini (2017), Roosiana Ayu Indah 

Sari (2016), Candra Pami Hemastuti (2014), Tisna Amijaya, Irene Rini Demi 

Pangestuti, dan Wisnu Mawardi (2014), Dwi Retno Wulandari (2013) dan Umi 

Mardiyanti, Gatot Nazir Ahmad, dan Ria Putri (2012). 

2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas memiliki pengaruh negatif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi 

likuiditas akan menurunkan nilai perusahaan. Hal itu dapat di lihat bahwa adanya 

hubungan likuiditas dengan dengan modal kerja, dimana likuiditas yang tinggi berarti 

modal kerja di dalam perusahaan juga tinggi. Dimana modal kerja mengacu pada aktiva 

lancar. Dengan tingginya aktiva lancar maka perusahaan di anggap kelebihan aktiva 

lancar di dalam perusahaan dan tidak di gunakan secara maksimal untuk kegiatan 

operasional perusahaan. Hasil ini di dukung oleh penelitian yang di lakukan oleh 

Muhammad Hafiz Siddik dan Mochammad Chabachib (2017) dan Dwi Retno 

Wulandari (2013). 

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 



Pada hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilias memiliki pengaruh negatif 

dan signifikan terhadap struktur modal. Hubungan negatif antara profitabilitas dengan 

struktur modal berati semakin besar tingkat profitabilitas yang di peroleh suatu 

perusahaan maka struktur modal perusahaan yang berasal dari hutang akan semakin 

menurun. Hasil ini di dukung oleh penelitian penelitian yang di lakukan oleh 

Muhammad Hafiz Siddik dan Mochammad Chabachib (2017), Onestia Instin 

Puspitasari, Kharis Raharjo, dan Rita Andini (2016), Ricardo S Wirjawan (2015), Dwi 

Retno Wulandari (2013), dan  Sri Hermuningsih (2012). 

4. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal 

Pada hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas memiliki pengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil penelitian ini yaitu 

likuiditas memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal. Hal 

ini di karenakan tingkat likuiditas tidak terlalu di pertimbangkan dalam penyusunan 

struktur modal perusahaan. Besarnya likuiditas tidak dapat menggambarkan kondisi 

finansial perusahaan. Hal ini bergantung pada seberapa besar aset yang dapat segera di 

konversikan ke dalam kas untuk membayar kewajibannya. Hasil ini di dukung oleh 

penelitian Muhammad Hafiz Siddik dan Mochammad Chabachib (2017), Dwi Retno 

Wulandari (2013), dan Ricardo S Wirjawan (2015). 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

a. Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang telah di lakukan, maka dapat di tarik kesimpulan dari 

penelitian ini adalah : (1) Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. (2) Likuditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

(3) Prifitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. (4) Likuiditas 

berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap sturuktur modal. 

b. Saran 



Saran dalam penelitian ini, yaitu : (1) Penelitian selanjutnya di harapkan dapat di 

lakukan di sektor lain. (2) Penelitian selanjutnya di harapkan dapat menambah variabel 

lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan untuk mendapatkan hasil yang 

menyeluruh. (3) Penelitian juga mempertimbangkan variabel-variabel yang di duga 

mempengaruhi nilai perusahaan untuk mengetahui kondisi pasar modal yang 

sesungguhnya, sehingga dapat menghasilkan informasi yang lebih mendukung. (4) 

Penelitian selanjutnya agar dapat menambah sampel yang di teliti pada kelompok 

perusahaan lainnya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (5) Penelitian selanjutnya di 

harapkan dapat memperpanjang periode penelitian agar dapat di peroleh hasil penelitian 

yang lebih baik dan akurat. 
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