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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi empiris 

perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI 2020 - 2023). Populasi dalam penelitian 

adalah seluruh perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada tahun 2020 - 2023 yaitu sebanyak 27 perusahaan. Sampel pada penelitian ini 

adalah 12 perusahaan. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode 

purposive sampling dan didapat 48 sampel penelitian. Jenis data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dan sumber data yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu data sekunder. Penelitian ini menggunakan Analisis 

Regresi Linear Berganda. Hasil pengujian secara simultan membuktikan bahwa 

Leverage, Likuiditas dan Profitabilitas secara bersama - sama berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian dengan uji parsial t 

menunjukkan bahwa Leverage dan Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan, Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dan 

Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

 

 

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran 

Perusahaan 
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ABSTRACT 

This research aims to determine the influence of leverage, liquidity, profitability 

and company size on company value (empirical study of state-owned companies 

listed on the BEI 2020 - 2023). The population in the research is all state-owned 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2020 - 2023, namely 

27 companies. The sample in this research was 12 companies. The sampling 

technique used a purposive sampling method and obtained 48 research samples. 

The type of data used in this research is quantitative data and the data source 

used in this research is secondary data. This research uses Multiple Linear 

Regression Analysis. Simultaneous test results prove that Leverage, Liquidity and 

Profitability together have a significant effect on Company Value. The results of 

research using the partial t test show that Leverage and Liquidity have a 

significant effect on Company Value, Profitability has no effect on Company 

Value, and Company Size has a significant effect on Company Value 
 
 

Keywords: Company Value, Leverage, Liquidity, Profitability, Company Size 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Perusahaan didirikan dengan maksud dan tujuan guna mencapai 

keuntungan yang maksimal, mensejahterakan pemegang saham dan 

memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang 

bersedia dibayar oleh para calon investor apabila seandainya perusahaan akan 

dijual (Ali, dkk: 2021). Nilai perusahaan yang baik dan maksimal dapat menarik 

minat sumber dana yang potensial bagi perusahaan seperti investor dan kreditur. 

Hal itu dikarenakan, nilai perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan 

yang dianggap mampu mempengaruhi persepsi investor atau kreditur untuk 

menginvestasikan dana pada suatu perusahaan. Bahkan menurut Arifianto dan 

Chabachib (2016) nilai perusahaan menjadi aspek utama yang dilihat oleh investor 

sebelum memutuskan investasi di suatu perusahaan. Untuk perusahaan yang sudah 

go public, nilai perusahaan dapat tercermin pada harga saham perusahaan yang 

ada di pasar modal. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga 

tinggi, sehingga hal tersebut dapat memaksimalkan kemakmuran pemegang saham 

yang ditandai dengan pengembalian investasi (Return) yang tinggi pula (Ali, dkk: 

2021).  

Harga saham di pasar modal mengalami fluktuasi. Fluktuasi harga saham 

tersebut menjadi sebuah fenomena yang menarik untuk dibahas berkaitan dengan 

isu naik turunnya nilai perusahaan. Fenomena pada penelitian ini yaitu pada 

perusahaan BUMN, dimana terjadi kerugian yang menyebabkan harga saham dan 
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nilai perusahaannya menurun. Untuk mengetahui kinerja dari perusahaan BUMN 

itu sendiri, dapat dilihat dari beberapa sumber, salah satunya yaitu IDXMES 

BUMN 17. Indeks IDX-MES BUMN 17 merupakan indeks yang berisi sebanyak-

banyaknya 17 saham BUMN di bursa yang masuk dalam daftar efek syariah dan 

yang paling besar kapitalisasinya serta paling likuid. Berikut merupakan ringkasan 

pasar IDXMES BUMN 17 yang terjadi pada 22 April 2023: 

Gambar 1.1 

IDXMES BUMN 17  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : https://www.google.com/finance/quote/IDXMESBUMN:IDX (2024) 

Dari gambar yang tertera di atas, dapat dilihat bahwa dalam 5 tahun 

saham BUMN di bursa yang masuk dalam daftar efek syariah mengalami fluktuasi 

dan tidak konsisten dalam mengalami kenaikan, justru pada tahun 2024 

mengalami penurunan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa nilai dari perusahaan 

yang tergabung dalam IDXMES BUMN 17 mengalami penurunan. 

Selain itu dapat dilihat juga dari grafik IHSG yang tertera sebagai berikut 

yaitu: 

 

https://www.google.com/finance/quote/IDXMESBUMN:IDX
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GAMBAR 1.2 

IHSG GABUNGAN DESEMBER 2023 – JANUARI 2024 

 

 

 

 

 

 

 

 

                Sumber : https://databoks.katadata.co.id/2024 

Dari gambar di atas dapat di informasikan bahwa Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) melemah 83,37 poin atau 1,14% ke level 7.200,2 pada 

penutupan perdagangan tanggal 09/01/2024.Pelemahan IHSG seiring dengan 

anjloknya saham-saham, di antaranya PT Barito Renewables Energy Tbk (BREN), 

PT Chandra Asri Petrochemical Tbk (TPIA), dan PT Barito Pacific Tbk (BRPT). 

Berdasarkan Indeks Sektoral IDX-IC ada tujuh sektor turun, yaitu sektor barang 

baku turun paling dalam minus 4,29%, diikuti sektor sektor transportasi & logistik 

dan sektor infrastruktur yang masing-masing turun sebesar 1,64% dan 1,48%. 

Sementara ada empat sektor meningkat, yaitu dipimpin sektor barang konsumen 

primer sebesar 1,23%, diikuti sektor keuangan dan sektor industri yang naik 

masing-masing sebesar 0,65% dan 0,2%.  

Selain itu, beberapa fenomena lain yang menarik mengenai nilai 

perusahaan juga bermunculan. Bersumber dari cnnindonesia.com (2022) 

fenomena terjadi pada beberapa perusahaan BUMN.  Pertama, PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk (GIAA) mencatatkan rugi bersih US$ 1,66 miliar per 

https://databoks.katadata.co.id/2024
https://databoks.katadata.co.id/tags/ihsg
https://www.cnnindonesia.com/
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September 2021, membengkak dari US$ 1,07 miliar per September 2020. Dengan 

estimasi kurs Rp 14.000 per dolar AS, maka rugi bersih Garuda Indonesia 

mencapai sekitar Rp 23 triliun.Garuda Indonesia juga memiliki utang yang 

menggunung.  

Direktur Utama Garuda Indonesia (Persero) Irfan Setiaputra memaparkan 

terkait pembagian klasifikasi pembayaran utang terhadap kreditur. Dalam hal ini, 

klasifikasi dibagi menjadi pembayaran utang kepada BUMN, non BUMN, lessor, 

dan kreditur yang memiliki utang di bawah dan di atas Rp 255 juta. Untuk utang 

perseroan kepada BUMN, termasuk dalam hal ini Pertamina, Angkasa Pura I, 

Angkasa Pura II, AirNav, seluruh BUMN dan anak BUMN lainnya dimodifikasi 

menjadi tagihan jangka panjang. Sementara, utang non BUMN jika di bawah Rp 

255 juta akan dibayar tunai. Sedangkan utang kepada pihak swasta di atas Rp 255 

juta akan terkena Rencana Kerja dan Anggaran Tahunan (RKAT). 

Kedua, PT Waskita Karya (Persero) Tbk (WSKT), melaporkan kinerja 

keuangan yang masih tertekan pada kuartal pertama 2021. Rugi bersih perusahaan 

tercatat membengkak naik 18 kali lebih besar dari kerugian pada kuartal pertama 

tahun 2021 menjadi Rp 830,64 miliar dari semula hanya Rp 46,09 miliar. 

Memburuknya pos laba-rugi terjadi meskipun pendapatan Waskita malah tercatat 

mengalami kenaikan tipis menjadi Rp 2,74 triliun pada tiga bulan pertama 2021, 

dari semula Rp 2,67 triliun di kuartal pertama 2021. 

Ketiga, PT Indofarma Tbk (INAF) diketahui membukukan rugi bersih 

senilai Rp 51,18 miliar pada kuartal I-2022, berbalik dari periode yang sama tahun 

lalu yang masih laba Rp 1,82 miliar. Hal tersebut terjadi di antaranya karena 
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menurunnya penjualan bersih. Penjualan tercatat Rp 339,03 miliar, turun tipis dari 

periode yang sama tahun sebelumnya Rp 373,2 miliar. Selain itu, beban pokok 

penjualan   

Berdasarkan fenomena yang telah dipaparkan diatas, terlihat bahwa 

beberapa perusahaan BUMN mengalami kerugian yang membuat perusahaan dan 

dan nilai perusahaannya juga menurun. Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan yaitu leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan . 

Faktor pertama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

Leverage. Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal 

perusahaan yang berupa laba ditahan (retained earning) dan penyusutan 

(depreciation) dan dari eksternal perusahaan yang berupa hutang atau penerbitan 

saham baru. Leverage merupakan rasio yang mengukur seberapa besar perusahaan 

menggunakan pendanaan yang berasal dari utang. Rasio ini dapat diukur dengan 

debt to total equity ratio (DER) (Dewantari, 2019). 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Linawaty & Agustin 

(2022) menemukan bahwa Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Bagaskara, dkk (2021) menyatakan 

bahwa Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan didukung oleh 

Maryadi, dkk (2012). Begitu pula dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Hermuningsih (2013) yang menyatakan bahwa Leverage berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Novari & Lestari 

(2016) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Dengan masih adanya gap riset penelitian maka variable leverage 
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dapat diteliti kembali dalam penelitian ini. 

Faktor kedua yaitu likuiditas. Likuiditas merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang 

segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.Rasio lancar dapat pula dikatakan 

sebagai bentuk untuk mengukur tingkat keamanan (margin of safety) suatu perusahaan 

Dari hasil pengukuran rasio, apabila rasio lancar rendah dapat dikatakan bahwa 

perusahaan kurang modal untuk membayar utang. Namun, apabila hasil pengukuran rasio 

tinggi, belum tentu kondisi perusahaan sedang baik. Hal ini dapat saja terjadi karena kas 

tidak digunakan sebaik mungkin. Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang 

tinggi, sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva lancar, 

yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik terhadap profitabilitas perusahaan 

(Irawati, dkk, 2022). 

Faktor yang ketiga yaitu profitabilitas. Menurut Sutama dan Lisa (2018) 

Profitabilitas akan menunjukan perimbangan pendapatan dan kemampuan 

perusahaaan dalam menghasilkan laba pada berbagai tingkat operasi, sehingga 

rasio ini akan menceminkan efektifitas dan keberhasilan manajemen secara 

keseluruhan. Profitabilitas diukur dengan return on asset ratio (ROA). Rasio ini 

menunjukkan presetase setiap penjualan yang dihasilkan sebagai laba bersih Jika 

perusahaan tidak mampu menghasilkan profitabilitas yang cukup, maka 

perusahaan tersebut tidak akan mampu untuk menjaga kelangsungan usahanya. 

Sehingga semakin tinggi profitabilitas, semakin baik pula nilai perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan penelitian Anni’mah, dkk (2021) membuktikan 

bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian Ambarwati (2021) dan penelitian Rahu & Sari (2018) yang menyatakan 
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bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan masih 

adanya gap riset penelitian maka variable profitabilitas dapat diteliti kembali 

dalam penelitian ini. 

Faktor keempat yaitu ukuran perusahaan. Menurut Dewantari, dkk (2019) 

Ukuran perusahaan merupakan nilai yang menunjukkan besar kecilnya 

perusahaan.. Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin 

mudah pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal 

maupun eksternal. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu 

perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Perusahaan yang 

berskala besar cenderung akan menarik minat investor karena akan berimbas 

dengan nilai perusahaan, sehingga dapat dikatakan bahwa besar kecilnya ukuran 

suatu perusahaan secara langsung berpengaruh terhadap nilai dari perusahaan 

tersebut. 

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Dewantari, dkk 

(2019) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Berbeda dengan hasil penelitian Umam (2018) yang menyatakan 

bahwa Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dengan 

masih adanya gap riset penelitian maka variable ukuran perusahaan dapat diteliti 

kembali dalam penelitian ini. 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Anni'mah, dkk 

(2021) yang berjudul Pengaruh leverage, likuiditas dan Profitabilitas Terhadap 

Nilai Perusahaan pada IDX SMC Composite 2019. Perbedaan penelitian ini 

dengan penelitian Anni'mah (2021) yaitu penelitian ini menambahkan variabel 
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ukuran perusahaan dari penelitian Dewantari dkk (2019). Selain itu objek 

penelitian dan tahun penelitian dalam penelitian ini juga berbeda dengan 

penelitian Anni'mah (2021). 

Berdasarkan uraian dari latar belakang penelitian dan adanya perbedaan 

hasil penelitian dari peneliti sebelumnya, maka dilakukan penelitian lebih lanjut 

dengan judul “Pengaruh Leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan terhadap Nilai Perusahaan (Studi empiris perusahaan BUMN yang 

terdaftar di BEI 2020 - 2023). 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian dari latar belakang, maka disusun rumusan 

masalah sebagai berikut: 

1. Apakah leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan secara 

simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

3. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ? 

4. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

5. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

1.3 Tujuan  dan Manfaat  Penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian  

 Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan secara simultan terhadap Nilai Perusahaan 

2. Menganalisis pengaruh  Leverage terhadap Nilai Perusahaan 
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3. Menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan  

4. Menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

5. Menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

1.3.2 Manfaat Penelitian 

 Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a) Menambah pengetahuan dengan memberikan gambaran-gambaran         tentang 

nilai perusahaan. 

b) Menambah pengetahuan tentang faktor- factor apa saja yang 

mempengaruhinya. 

c) Memberikan gambaran mengenai nilai perusahaan. 

d) Memberikan gambaran faktor- faktor apa saja yang mempengaruhinya. 

1.4 Sistematika Penulisan 

Penulisan dari penelitian ini terdiri dari beberapa bab, dimana 

masing- masing bab memiliki sub-sub bab, dengan sistematika sebagai 

berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini meliputi latar belakang penelitian, rumusan masalah, tujuan                  

penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan 

BAB  II  TELAAH PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN    

HIPOTESIS 

Bab ini berisikan tinjauan teori yang relevan dengan penelitian, 

penelitian terdahulu, pengaruh antar variabel dan hipotesis, dan                  

kerangka pemikian. 
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BAB III METODE PENELITIAN 

Membahas metode penelitian yang mencakup objek penelitian, 

jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, definisi 

operasional variabel, dan teknik analisis data.  

BAB IV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

Membahas mengenai gambaran umum perusahaan yang diteliti.  

BAB V     HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini berisikan hasil dari penelitian berdasarkan data yang 

diteliti.  

BAB VI    KESIMPULAN DAN SARAN 

Berisi kesimpulan dan saran dari penelitian. 



BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

6.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dikemukakan pada bab 

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian hipotesis pertama membuktikan bahwa leverage, likuiditas 

dan profitabilitas secara bersama - sama berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Dengan demikian H1 diterima. 

2. Hasil pengujian hipotesis kedua membuktikan bahwa leverage berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

3. Hasil pengujian hipotesis ketiga membuktikan bahwa likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap nilai. 

4. Hasil pengujian hipotesis keempat membuktikan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. 

5. Hasil pengujian hipotesis kelima membuktikan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan. 

6.2 Saran 

Berdasarkan hasil peneltian dan kesimpulan yang telah diuraikan sebelumnya, 

maka penulis mengemukakan saran sebagai berikut : 

1. Penelitian ini menemukan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini dapat digunakan sebagai referensi pihak eksternal 
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terutama pihak investor atas informasi dana pinjaman emiten dengan tingkat 

leverage tinggi untuk mempertimbangkan penanaman modal di perusahaan 

tersebut. Investor harus berhati-hati untuk berinvestasi di perusahaan yang 

rasio leveragenya tinggi karena tingginya rasio leverage menunjukkan 

tingginya resiko investasi. 

2. Penelitian ini menemukan bahwa Likuiditas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Pihak investor harus lebih jeli dalam melihat setiap peluang 

investasi serta resikonya. Likuiditas emiten yang baik dapat menjadi pilihan 

yang baik pula bagi investor dalam berinvestasi. 

3. Penelitian ini menemukan bahwa Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap 

Nilai perusahaan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi menunjukkan 

adanya kinerja perusahaan yang baik dan kondisi perusahaan yang 

menjanjikan di masa mendatang. Sehingga ini menjadi referensi yang sangat 

baik bagi pihak eksternal khususnya pihak investor untuk berinvestasi. 

4. Hasil penelitian ini menemukan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh 

terhadap Nilai perusahaan, Jika dilihat dari sisi manajemen, kemudahan 

yang dimilikinya dalam mengendalikan perusahaan akan meningkatkan  

nilai perusahaan.  

5. Periode penelitian dapat ditambahkan untuk tahun – tahun berikutnya. 

Memilih perusahaan dibidang atau disektor lain dalam mengukur pengaruh 

terhadap nilai perusahaan, penelitian selanjutnya dapat menambahkan 

variabel moderasi yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 
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