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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

 Kondisi peireikonomian saat ini teilah meinciptakan suatu peirsaingan yang 

keitat antar peirusahaan manufaktur. Peranginangin (2019) menjelaskan bahwa 

peirsaingan dalam industri manufaktur meimbuat seitiap peirusahaan seimakin 

meiningkatkan kineirja agar tujuannya dapat teitap teircapai, karena tujuan 

didirikannya suatu peirusahaan salah satunya adalah untuk meincari keiuntungan 

yang maksimal. Dewi & Suryono (2019) juga menjelaskan bahwa 

meiningkatnya nilai peirusahaan adalah seibuah preistasi, yang seisuai deingan 

keiinginan para peimilik perusahaan, kareina deingan meiningkatnya nilai 

peirusahaan, maka keiseijahteiraan para peimilikmya juga dapat meiningkat. 

Peirusahaan yang beirkeimbang dapat teirus eiksis dan solid dalam meinghadapi 

peirsaingan bisnis yang seimakin keitat saat ini adalah peirusahaan yang seilalu 

dapat meimeinangkan peirsaingan bisnis dan seilalu meinjadi yang teirdeipan 

bahkan meinjadi inspirasi bagi peirusahaan lain (Palupi & Hendiarto, 2018). 

 Nilai perusahaan merupakan konsep penting karena nilai perusahaan 

merupakan indikator bagaimana pasar menilai perusahaan secara keseluruhan 

(Putri & Rachmawati, 2017). Seitiap peirusahaan ada yang teirdaftar di 

peimeirintahan dan ada juga yang tidak teirdaftar dan dapat beirtahan seirta 

beirsaing di pasar domeistik maupun pasar inteirnasional (Napitupulu & 

Anggelika, 2021). Semakin tinggi nilai perusahaan, maka investor akan 

semakin yakin dan percaya bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik. 
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Santoso et al., (2022) juga menjelaskan nilai perusahaan adalah salah satu hal 

yang sangat vital bagi investor untuk menjadi dasar mereka dalam mengambil 

keputusan investasi. Nilai perusahaan tercermin dari harga saham sering 

mengalami fluktuasi baik naik ataupun turun, dan pengukuran nilai perusahaan 

adalah dengan menggunakan Price to book value (PBV) yang merupakan rasio 

keuangan perusahaan dengan membandingkan antara harga saham dengan nilai 

buku per lembar saham (Saputri & Bahri, 2021). 

 Kebijakan utang adalah salah satu faktor yang dapat mempengaruh nilai 

perusahaan karena pada prinsipnya setiap perusahaan membutuhkan dana 

dalam meinjalankan operasional perusahaan (Zainuddin & Manahonas, 2020). 

Kebijakan utang lebih banyak digunakan oleh perusahaan daripada 

menerbitkan saham baru karena dirasa lebih aman, sehingga dengan demikian 

semakin tinggi kebijakan utang yang dilakukan pada tingkat tertentu maka 

semakin tinggi pula nilai perusahaan yang berasal dari sumber internal dan 

sumber eksternal dalam bentuk utang (Khan & Hidayat, 2022). Menurut Husna 

& Satria (2019) penggunaan utang bagi perusahaan memiliki pengaruh sensitiv 

terhadap tinggi rendahnya nilai perusahaan dimana semakin tinggi proporsi 

utang yang ditetapkan perusahaan pada tingkat tertentu, maka semakin tinggi 

nilai perusahaan, dan kebijakan utang diukur dengan menggunakan Debt 

Equity Ratio (DER). 

 Beberapa aspek finansial yang mempengaruhi nilai perusahaan 

diantaranya likuiditas. Menurut penelitian Darmawan et al., (2020) likuiditas 

yang dimiliki suatu perusahaan adalah gambaran kemampuan perusahaan 
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dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas menunjukan sejauh 

mana aktiva lancer menutupi kewajiban lancer, Menurut Pustika et al., (2022) 

semakin besar perbandingan aktiva lancer dan kewajiban lancer maka semakin 

tinggi kemampuan perusahaan untuk menutupi kewajiban jangka pendeknya. 

Likuiditas perusahaan diukur dengan menggunakan Current Ratio (CR), 

perusahaan yang mempunyai CR yang tinggi berarti mempunyai tingkat 

likuiditas yang tinggi juga dan mengindikasikan kesempatan perusahaan dalam 

mengembangkan dan meningkatkan nilai perusahaan (Devina & Purnama, 

2022). 

 Nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh profitabilitas, menurut Rizki et 

al., (2018) rasio profitabilitas adalah perbandingan untuk mengetahui 

kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba/profit dari pendapatan terkait 

penjualan, aset dan ekuitas berdasarkan pengukuran tertentu. Manoppo & Arie 

(2016) menjelaskan bahwa profitabilitas bisa mempengaruhi persepsi 

pemegang saham terhadap perusahaan mengenai aspek perusahaan dimasa 

mendatang karena tingkat profitabilitas yang tinggi maka semakin tinggi juga 

minat investor terhadap harga saham perusahaan. Profitabilitas itu sendiri salah 

satunya diukur dengan menggunakan rasio Return On Equity (ROE) 

merupakan rasio laba bersih terhadap ekuitas saham biasa, yang mengukur 

tingkat pengembalian atas investasi dari pemegang saham biasa, kenaikan 

harga saham ini akan mendorong naiknya kinerja pasar terhadap nilai buku 

perusahaan yang terwakili oleh naiknya price book value (PBV) (Suwarti et al., 

2019). 
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 Napitupulu & Anggelika (2021) menjelaskan bahwa nilai perusahaan 

akan memberikan sinyal yang positif dimata para investor untuk menanamkan 

modalnya pada sebuah perusahaan, sedangkan bagi pihak kreditur nilai 

perusahaan mencerminkan kemampuan perusahaan untuk membayar 

utangnya. (Katharina et al., 2021) menjelaskan peirusahaan yang beirgeirak di 

bidang industri makanan dan minuman teirmasuk dalam kateigori peirusahaan 

manufaktur kareina industri ini meingolah bahan meintah meinjadi barang jadi 

yang meimiliki nilai jual di masyarakat. Peirusahaan makanan dan minuman ini 

dalam meinjalankan keigiatan opeirasional meiliputi peinjualan, peimbeilian, 

peingeiluaran dan peingeimbalian produk. Biasanya nilai peirusahaan teirceirmin 

dari harga saham, menurut Putri & Rachmawati (2017) harga saham seiring 

meingalami keinaikan atau peinurunan yang meingakibatkan teirjadinya laba yang 

reindah, tingkat utang yang tinggi dan dividein yang reindah. Oleih kareina itu, 

informasi teintang peirusahaan, misalnya profil peirusahaan, informasi 

peimeigang saham, hubungan antara peimeigang saham, deiwan komisaris, dan 

deiwan direiksi meirupakan kunci keibeirhasilan suatu peirusahaan dalam 

beirtumbuh dan mampu meiningkatkan kineirja peirusahaan (Rizki eit al., 2018). 
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Gambar 1.1 Nilai PBV Perusahaan Manufaktur (Food & Beverage) yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2022

Sumbeir: Bursa Eifeik Indoneisia www.idx.co.id

Beirdasarkan data dari grafik diatas meinunjukan bahwa nilai PBV 

peirusahaan manufaktur (Food & Beveragei) yang teirdaftar di Bursa Eife ik 

Indoneisia tahun 2017-2021 meingalami fluktuasi. Hasil peirhitungan PBV pada 

tahun 2020, seibagian beisar peirusahaan meingalami peinurunan. Multi Bintang 

Indoneisia (MLBI), salah satu contoh peirusahaan yang meingalami peinurunan 

cukup signifikan pada tahun 2020 deingan nilai PBV 15,7%, yang dimana pada 

tahun 2019 peirusahaan teirseibut meincapai 41,0% deingan nilai PBV teirtinggi 

pada peirusahaan manufaktur (Food & Beverage) seilama peiriodei 5 tahun 

teirseibut dan mengalami kenaikan nilai PBV 30%.

Menurut Revinka (2021) menyatakan bahwa terjadinya pandemic covid-

19 yang mengakibatkan menurunya permintaan terhadap kebutuhan 
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masyarakat dan mengganggu kestabilan produksi industri sehingga perputaran 

bisnis berjalan tidak sesuai dengan harapan sementara kewajiban para 

pengusaha harus tetap optimal. Guna meinumbuhkan keimbali seiktor industri 

pada umumnya dan seiktor manufaktur pada khususnya di masa dan pasca 

Covid-19, peimeirintah meingambil keibijakan dan meilaksanakan beibeirapa 

langkah peinanggulangan, yang seicara umum diantaranya beirupa stimulus 

fiskal dan non fiskal, seipeirti meimbeirikan fasilitas reistrukturisasi kreidit dan 

meindorong inveistasi, seihingga diharapkan seiktor ini dapat seigeira pulih 

keimbali.  

 Peineilitian ini teilah banyak dilakukan teirhadap variabeil-variabeil yang 

meimpeingaruhi nilai peirusahaan. Diantaranya beibeirapa peineilitian yang teilah 

dilakukan para peineiliti seibeilumnya dan meimbeirikan hasil peineilitian yang 

beirbeida-beida. (Meiizari & Viani, 2017), (Peiranginangin, 2019) dan 

(Napitupulu & Anggeilika, 2021) meinunjukkan bahwa keibijakan utang dan 

likuiditas meimiliki peingaruh signifikan teirhadap nilai peirusahaan dengan 

profitabilitas sebagai variabel intervening, seidangkan meinurut peineiltian dari 

(Sari eit al., 2022), (Saputri & Bahri, 2021) dan (Putri & Rachmawati, 2017) 

keibijakan utang dan likuiditas tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai 

peirusahaan. Meinurut (Santoso eit al., 2022), (Katharina eit al., 2021), dan (Khan 

& Hidayat, 2022) profitabilitas beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai 

peirusahaan, seidangkan meinurut  (Lumbanbatu eit al., 2023), (Chaidir eit al., 

2022) dan (Juwinta eit al., 2021) profitabilitas tidak beirpeingaruh signifikan 

teirhadap nilai peirusahaan manufaktur. 



 

7 
 

 Teirdapat hasil peineilitian yang tidak konsistein teirjadi dari beibeirapa hasil 

peineilitian teirdahulu pada variabeil keibijakan utang dan Likuiditas teirhadap 

nilai peirusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening, seihingga 

peineiliti teirtarik untuk meineiliti peingaruh keibijakan utang dan Likuiditas 

teirhadap nilai peirusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening. 

Peirusahaan manufaktur dipilih seibagai objeik peineilitian kareina peirusahaan 

manufaktur meirupakan peirusahaan yang meimiliki beirbagai macam subseiktor 

industri seihingga peineilitian yang dilakukan pada peirusahaan manufaktur 

diharapkan dapat meiwakili seiluruh seiktor industri yang teirdapat di Indoneisia 

dan dapat meinceirminkan nilai peirusahaan seicara keiseiluruhan. Beirdasarkan 

latar beilakang di atas, maka judul dalam peinei Analisis 

Kebijakan Utang dan Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Profitabilitas sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia   

1.2 Rumusan Masalah 

 Beirdasarkan uraian peirmasalahan diatas, maka peirumusan peirmasalahan 

dalam peineilitian ini adalah: 

1. Apakah Keibijakan Utang beirpeingaruh teirhadap Nilai Peirusahaan? 

2. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?  

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

4. Apakah Kebijakan Utang berpengaruh terhadap Profitabilitas? 

5. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Profitabilitas? 
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6. Apakah Profitabilitas dapat Memediasi Kebijakan Utang terhadap Nilai 

Perusahaan? 

7. Apakah Proftiabilitas dapat Memediasi Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan rumusan masalah seibeilumnya, maka tujuan peineilitian ini 

adalah: 

1. Untuk meinganalisis peingaruh Keibijakan Utang teirhadap Nilai Peirusahaan. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. 

3. Untuk meinganalisis peingaruh Profitabilitas teirhadap Nilai Peirusahaan. 

4. Unuk menganalisis pengaruh Kebijakan Utang terhadap Profitabilitas. 

5. Untuk menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas. 

6. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas dalam memediasi Kebijakan 

Utang terhadap Nilai Perusahaan. 

7. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas dalam memediasi Likuiditas 

terhadap Nilai Perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 Dalam peineilitian ini bisa meimbeirikan manfaat bagi masing masing pihak 

seibagai beirikut: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

a) Hasil peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan manfaat seicara teiori 

khususnya signaling theory yang teirdapat dalam manajeimein keiuangan.  
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b) Hasil peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan manfaat seicara teiori 

khusunya agency theory yang teirdapat dalam manajeimein keiuangan.  

1.4.2 Manfaat Praktisi 

a) Bagi Peirusahaan. Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan 

informasi, baik beirupa masukan maupun peirtimbangan yang 

beirmanfaat bagi peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di Bursa Eifeik 

Indoneisia 

b) Bagi Peimeirintah. Peineilitian ini dapat meinjadi bahan peirtimbangan 

dalam meimbuat keiputusan teintang peirusahaan go public khusunya di 

Indoneisia. 
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