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ABSTRAK

PENGARUH CURRENT RATIO (CR), RETURN ON ASSETS (ROA), DEBT
TO EQUITY RATIO (DER) & UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variable Current Ratio
(CR), Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2014-2017. Populasi penelitian ini sebanyak 143 perusahaan manufaktur.
* Sampel berjumlah 16 perusahaan diperoleh dengan metode purposive sampling.
Teknik analisis data menggunakan metode Regresi Linier Berganda. Berdasarkan
hasil yang didapat, variabel ROA berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan variabel CR, DER dan Ukuran Perusahaan tidak
berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini secara
simultan CR , ROA , DER dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan
terhadap Nilai Perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah perusahaan dapat
mempertimbangkan tingkat proporsi dari masing-masing variabel dan untuk
investor berguna sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Karena
keterbatasan dari penelitian ini, disarankan untuk memperluas sektor lain,
memperpanjang periode penelitian dan menggunakan lebih banyak variabel
independen lain pada penelitian selanjutya.

Kata kunci : Current Ratio (CR), Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT
EFFECT OF CURRENT RATIO (CR), RETURN ON ASSETS (ROA), DEBT
TO EQUITY RATIO (DER) & COMPANY SIZES ON MANUFACTURING
COMPANY VALUE IN INDONESIA STOCK EXCHANGE

This study aims to analyze the effect of variable Current Ratio (CR), Return on
Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) and Company Size on the Value of
Manufacturing Companies in the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the period
2014-2017. The population of this study were 143 manufacturing companies.
Samples totaling 16 companies were obtained by purposive sampling method.
Data analysis techniques use the Multiple Linear Regression method. Based on
the results obtained, the ROA variable has a significant effect on firm value. While
the CR, DER and Company Size variables have no partial effect on firm value.
The results of this study simultaneously CR, ROA, DER and Company Size have a
simultaneous effect on Firm Value. The implication of this study is that companies
can consider the proportion of each variable and for investors to be useful as a
consideration in decision making. Because of the limitations of this study, it is
recommended to expand other sectors, extend the research period and use more
other independent variables in the subsequent research.

Keywords: Current Ratio (CR), Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), Company Size, Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan merupakan suatu organisasi yang terdiri atas sekelompok orang
yang bekerja untuk rnencapai suatu tujuan. Kepentingan yang paling mendasar
yaitu mendapatkan keuntungan atau laba semaksimal mungkin serta kesejahteraan
bagi para pemegang saham perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan yang tinggi
merupakan tujuan jangka panjang yang seharusnya dicapai perusahaan (Anggraini,

2014).

Perusahaan adalah setiap bentuk badan usaha dan merupakan tempat
berkumpulnya tenaga kerja, modal, sumber daya alam, dan kewirausahaan
yang bertujuan untuk memperoleh keuntungan atau laba yang sebesar-
besarnya. Ketika laba meningkat, nilai perusahaan akan naik dan kenaikan
tersebut diikuti oleh naiknya harga saham. Dengan naiknya harga saham
perusahaan berarti, meningkatnya nilai perusahaan itu sendiri (market value
of the firm). Nilai perusahaan yang semakin meningkat mengindikasikan
kemakmuran pemegang saham juga semakin meningkat. Nilai perusahaan
menggambarkan  seberapa baik atau buruk manajemen  mengelola
kekayaannya, hal ini juga bisa dilihat dari pengukuran Kkinerja keuangan
yang diperoleh. Suatu perusahaan akan berusaha untuk memaksimalkan
nilai perusahaanya. Karena tujuan utama perusahaan menurut theory of the

firm dalam Wiyono dan Kusuma (2017: 81) adalah untuk memaksimumkan



kekayaan atau nilai perusahaan (value of the firm). Karena memaksimalkan nilai
perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, dengan memaksimalkan
nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang
juga merupakan tujuan perusahaan. Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga

saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga ikut tinggi.

Nilai perusahaan sangat penting karena dengan adanya nilai perusahaan
akan mencerminkan Kkinerja perusahaan yang akan mempengaruhi persepsi
investor terhadap perusahaan. Sehingga setiap perusahaan dapat mencapai tujuan
perusahaan yang sesuai dengan keinginan para pemegang saham. Menurut
Brigham & Housten (2014) Naik turunnya harga saham di pasar modal menjadi
sebuah fenomena yang menarik berkaitan dengan isu naik turunnya nilai
perusahaan itu sendiri. Perkembangan harga saham juga tidak dapat dilepaskan
dari kinerja keuangan perusahaan, karena jika kinerja perusahaan mengalami

peningkatan maka harga saham akan cenderung mengalami kenaikan.

Nilai perusahaan dapat dilihat dari tingkat pengembalian deviden yang
diberikan, besarnya deviden yang diberikan dapat mempengaruhi harga saham.
Apabila deviden yang diberikan tinggi, maka laba yang diperoleh juga
cenderung tinggi sehingga dapat berpengaruh terhadapt tingkat harga saham

dan nilai perusahaan (Ainun, 2016:26).



Husnan (2014:7) mengartikan nilai perusahaan sebagai harga yang
mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual.
Ketika suatu perusahaan telah terbuka atau telah menawarkan saham ke
publik maka nilai perusahaan diartikan sebagai persepsi seorang investor terhadap

perusahaan itu sendiri. Investor dapat mempergunakan nilai
perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja perusahaan pada periode
mendatang, dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham.
Investor akan memperoleh keuntungan apabila harga saham perusahaan
tinggi. Wijaya dan Panji (2015) menyatakan bahwa harga saham yang
tinggi akan berbanding lurus dengan nilai perusahaan yang tinggi pula.
Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat rasa percaya seorang investor

terhadap perusahaan akan meningkat.

Nilai perusahaan yang dicerminkan melalui harga saham tentunya akan
dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti indeks harga saham, tingkat suku bunga,
dan kondisi fundamental perusahaan. Pada kondisi fundamental merupakan
kondisi yang terkaitan dengan kondisi internal dari perusahaan. Faktor
fundamental erat kaitannya dengan kondisi perusahaan seperti kondisi
keuangan suatu perusahaan yang dicerminkan melalui kinerja keuangan
perusahaan. Apabila suatu perusahaan hendak melakukan analisis fundamental
dibutuhkannya data fundamental perusahaan yang berasal dari laporan keuangan
perusahaan, seperti penjualan, dividen yang dibagikan, laba perusahaan dan

sebagainya (Jogiyanto, 2016:188).



Untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat dilakukan dengan tata kelola
perusahaan yang baik dan pelaksanaan fungsi manajemen keuangan secara
optimal, dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi
keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan. Nilai
perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, salah satunya
adalah harga pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan
mencerminkan penilaian investor keseluruhan atas setiap ekuitas yang dimiliki

(Nugroho 2015).

Nilai perusahaan diukur dengan PBV yang merupakan perbandingan harga
pasar saham per lembar dengan nilai buku saham per lembar. Semakin tinggi PBV
yang dihasilkan menunjukkan bahwa kinerja perusahaan di masa mendatang dinilai
semakin prospektif oleh investornya. Banyak Faktor- yang mempengaruhi nilai
perusahaan diantaranya: (CR), (ROA), (DER) dan (SIZE). Penelitian menunjukan

hasil yang signifikan namun masih terjadi pembeda dalam hasil penelitian.

Likuiditas perusahaan merupakan kemampuan perusahaan untuk
membayar semua kewajiban keuangan jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aset lancar yang tersedia (Syamsuddin, 2004:41). Harga
saham juga akan cenderung mengalami penurunan jika investor menganggap
perusahaan sudah terlalu likuid yang artinya terdapat aset produktif yang tidak
dimanfaatkan oleh perusahaan, dan tidak dimanfaatkannya aset tersebut
akan menambah beban bagi perusahaan

karena biaya perawatan dan biaya penyimpanan yang harus terus di bayar.
4



Penelitian ini menggunakan rasio likuiditas yang diwakili oleh (CR) yaitu rasio
yang menggambarkan kemampuan perusahaan untuk membayar utang yang harus
dipenuhi dengan kas yang tersedia dalam perusahaan. Penelitian ini
dilatarbelakangi oleh perbedaan hasil-hasil penelitian sebelumnya di mana
Mahendra (2011) dan Athirah (2016) menemukan likuiditas mempunyai
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, tetapi hasil berbeda ditemukan
oleh Febriyanti (2012) dan Ni Kadek Ayu Sudiani dan Ni Putu Ayu Darmayanti
(2016) di mana pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan adalah berpengaruh

positif tidak signifikan.

Profitabilitas adalah salah satu faktor yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
efektifitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian dari penjualan investasi
serta kemampuan perusahaan menghasilkan laba (profit) yang akan menjadi dasar
pembagian dividen perusahaan. Rasio yang paling umum digunakan untuk
mengukur profitabilitas adalah ROA dan ROE. Alat ukur yang digunakan
dalam penelitian ini adalah ROA. ROA adalah rasio yang mengukur
perbandingan antara laba sebelum pajak dengan total aset yang dimiliki
perusahaan. Semakin tinggi tingkat (ROA) menunjukkan Kkinerja keuangan
semakin baik, karena return yang dihasilkan semakin besar. Penelitian
mengenai pengaruh kinerja keuangan yang diproksikan dengan (ROA) terhadap
nilai perusahaan menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Penelitian yang
dilakukan Mardiyati (2014), Norma Hidayah (2016) dan Rosiana Ayu Indah

Sari (2016) menemukan bahwa (ROA)



berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Jusriani dan Rahardjo (2013) juga
menemukan hasil bahwa Kkinerja keuangan berpengaruh positif signifikan
terhadap return saham satu periode ke depan. Oleh karena itu, (ROA) merupakan
salah satu faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, namun hasil yang
berbeda diperoleh oleh Triyono (2014) dan Atirah (2016) yang dalam
penelitiannya menemukan bahwa kinerja keuangan yang diproksikan dengan

(ROA) berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Ketidakkonsistenan pengaruh profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai
perusahaan mengindikasikan bahwa masih ada faktor lain yang menjamin nilai
perusahaaan tumbuh secara sustainable. Faktor lain yang mempengaruhi nilai

perusahaan adalah solvabilitas dan ukuran perusahaan.

Solvabilitas mengungkapkan mengenai stuktur modal perusahaan termasuk
sumber dana jangka panjang dan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban investasi dan utang jangka panjangnya. Untuk mengukurnya digunakan
(DER). Rasio ini menunjukkan faktor resiko yang dihadapi investor. Semakin
tinggi rasio ini, akan mengakibatkan risiko finansial perusahaan semakin tinggi.
Hal ini dapat mempengaruhi harga dan volume saham suatu perusahaan.
Penelitian ini dilatarbelakangi oleh perbedaan hasil-hasil penelitian sebelumnya
di mana beberapa penelitian mengatakan leverage berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Analisa (2015), Hendro
Sasongko, dkk

(2013) menemukan pengaruh positif leverage terhadap nilai perusahaan
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namun berbeda dengan hasil penelitian yang menyatakan leverage tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan yang ditemukan oleh Elvira (2014), Alfredo

(2014), Allazy (2013), Putu Mikhy Navari dan Vivi Lestari (2016).

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
ukuran perusahaan. Karena semakin besar ukuran atau skala perusahaan
maka akan semakin mudah pula perusahaan memperoleh sumber
pendanaan. Hal ini dikarenakan perusahaan besar biasanya relatif mudah
untuk mencari sumber dana yang berasal dari luar perusahaan, yaitu
hutang. Kreditor akan lebih percaya untuk memberikan pinjaman kepada
perusahaan yang meyakinkan untuk dapat melunasi pinjaman beserta bunga
yang disyaratkan. Ukuran perusahaan dalam penelitian dapat dilihat dengan
menghitung seberapa besar aset yang dimiliki oleh sebuah perusahaan. Aset
yang dimiliki perusahaan ini menggambarkan hak dan kewajiban serta
permodalan perusahaan. Perusahaan dengan aset besar biasanya akan
mendapatkan perhatian lebih dari masyarakat. Hal ini akan menyebabkan
perusahaan lebih berhati-hati dalam melakukan pelaporankeuangannya.
Perusahaan diharapkan akan selalu berusaha menjaga stabilitas kinerja
keuangan mereka. Adapun penelitian sebelumnya telah dilakukan oleh
Analisa (2013) menemukan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya penelitian yang
dilakukan Arviansyah (2013) nilai perusahaan secara langsung dan tidak
langsung juga dipengaruhi oleh ukuran perusahaan itu sendiri. Hal ini
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dikarenakan semakin besar perusahaan maka akan semakin mudah pula
perusahaan memperoleh sumber pendanaan, baik yang bersifat internal maupun
eksternal. Penelitian yang dilakukan Sofyaningsih dan Hardingsih (2016), Putu
Mikhy Novari dan Vivi Lestari (2016) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
secara positif berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara itu menurut
Zuhria Hasania dan Sri Murni  (2016) ukuran perusahaan mempunyai nilai
negatif dan signifikan. Penelitian yang dilakukan Gusaptono (2015)
menunjukkan ukuran perusahaan tdak bepengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Penelitian Indrajaya dan Setiadi (2016), menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Dewi dan Wijaya (2013), ukuran perusahaan tidak berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

Tabel 1.1

Rata-rata PBV, ROA, Ukuran Perusahaan, Size dan Current Ratio pada

Perusahaan di Sektor Industri Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
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Sumber: data sekunder IDX Statistics, data diolah 2019
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Dengan melihat fenomena yang terjadi pada pergerakan Nilai Perusahaan
Industri Manufaktur 2014-2017 mengalami fluktuatif (turun-naik). Hal ini membuat
penulis tertarik untuk meneliti pergerakan nilai perusahaan dengan indikatornya

(CR), (ROA), (DER) dan (SIZE).

Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat bahwa nilai perusahaan mengalami
fluktusi dimana pada tahun 2014 sebesar 6,28 mengalami penurunan pada tahun
2015 sebesar 3,72 sedangkan pada tahun 2016 mengalami peningkatan menjadi
3,72 dan tahun 2017 menjadi 4,13. Peningkatan nilai perusahaan menggambarkan
Kinerja perusahaan yang semakin baik dan mampu menjadi sinyal positif bagi
investor. Nilai Perusahaan mengalami peningkatan dari tahun ke tahun yang
ditunjukkan dengan nilai rata-rata ROA yang meningkat dari tahun 2014-2017.
Nilai ROA pada tahun 2014 sebesar 5,24 mengalami peningkatan 2015 sebesar
8,33 meningkat pada tahun 2016 menjadi 11,11 kemudian meningkat kembali
pada tahun 2017 menjadi sebesar 11,62. Peningkatan nilai ROA tersebut

menggambarkan kinerja perusahaan menjadi semakin baik dari tahun ketahun.

Untuk melihat besarnya ukuran perusahaan dapat dilihat dengan
menggunakan Aset yang di logaritma normalkan. Nilai Ukuran Perusahaan pada
tahun 2014 sebesar 13,88 mengalami peningkatan 2015 sebesar 14,03 meningkat
pada tahun 2016 menjadi 14,14 kemudian meningkat kembali pada tahun 2017

menjadi sebesar 14,27. Peningkatan nilai Ukuran



Perusahaan tersebut menggambarkan kinerja perusahaan menjadi semakin

baik dari tahun ketahun.

Nilai (DER) berfluktuasi dimana pada tahun 2014 sebesar 0,225 meningkat
pada tahun 2015 sebesar 0,325 mengalami penurunan pada tahun 2016 sebesar

0,2875, dan kembali mengalami penurunan pada tahun 2017 sebesar 0,255.

Meningkatnya nilai perusahaan didukung dengan meningkatnya angka
current ratio. Angka current ratio perusahaan di sektor industri manufaktur
mengalami kenaikan terus menerus sepanjang periode penelitian. Pada tahun 2014
angka current ratio sebesar 1,98 meningkat ke tahun 2015 menjadi 2,02
meningkat ke tahun 2016 menjadi sebesar 3,00%. Pada tahun 2017 meningkat
kembali menjadi sebesar 3,12%. Peningkatan current ratio berbanding lurus
dengan peningkatan ROA, sehingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan
manajerial memiliki hubungan yang positif dengan ROA. Berdasarkan Packing
Order Theory dari Steward C Myers (1984) Semakin Besar Rasio Solvabilitas
maka semakin rendah Laba yang didapatkan perusahaan, dari data diatas

mengalami fluktuatif (turun-naik).

Berdasarkan uraian research gap dan fenomena dari yang terjadi bisa
kita lihat bahwasannya perbedaan hasil penelitian sebelumnya, maka peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian mengenai Current Ratio (CR), Debt to
Equity Ratio (DER), Return On Assets (ROA) dan Ukuran perusahaan terhadap

Nilai Perusahaan. Objek penelitian ini adalah Industri
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Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), maka penulis tertarik
mengadakan penelitian dengan judul “Pengaruh Current ratio (CR), Return On
Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Ukuran Perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang ada di Bursa Efek

Indonesia”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh Current Ratio secara parsial terhadap nilai
perusahaan?
2. Bagaimana pengaruh Return On Assets secara parsial terhadap nilai
perusahaan?
3. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio secara parsial terhadap nilai
perusahaan?
4. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan secara parsial terhadap nilai
perusahaan?
5. Bagaimana pengaruh Current Ratio, Return On Assets, Debt to Equity

Ratio dan Ukuran Perusahaan secara simultan terhadap nilai perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dilakukannya penelitian oleh peneliti adalah sebagai berikut:
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1. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio secara parsial terhadap

nilai perusahaan?

2. Untuk mengetahui penaruh Return On Asset secara parsial terhadap
nilai perusahaan?

3. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio secara parsial
terhadap nilai perusahaan?

4. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan secara parsial

terhadap nilai perusahaan?

5. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio, Return On Assets, Debt to
Equity Ratio dan Ukuran Perusahaan secara simultan terhadap nilai

perusahaan?

14 Manfaat Penelitian

Dengan penelitian yang penulis lakukan ini di harapkan dapat memberikan

manfaat bagi:

a. Bagi Penulis

Penelitian ini bermanfaat untuk pengembangan ilmu pengetahuan dan
menambah wawasan serta pola pikir dalam menganalisis tentang return saham

dan faktor-faktor yang mempengaruhinya.

b. Bagi Perusahaan

Penelitian ini bermanfaat sebagai masukan dan referensi dalam

menganalisis Kinerja perusahaan dan menentukan kebijakan-kebijakan
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keuangan perusahaan, khususnya sebagai masukan untuk meningkatkan kinerja
perusahaan, karena dengan kinerja yang semakin baik akan menarik minat investor

terhadap saham perusahaan terkait.

C. Bagi Almamater

Hasil penelitian dapat menjadi salah satu sumber referensi untuk

penelitian selanjutnya, khususnya penelitian yang memilih topic relative sama.
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