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Abstrak 

 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang memiliki tujuan yaitu untuk mengetahui pengaruh dari Struktur 

Modal yang diproksikan dengan Debt Equity Ratio (DER), Likuiditas yang diproksikan dengan current ratio (CR), 

dan profitabilitas yang diproksikan dengan Return on equity (ROE) terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan Price 

to Book Value (PBV). Penelitian ini meneliti populasi sektor basic materialyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) pada tahun 2017-2020. Teknik yang dipakai dalam penelitian ini yaitu menggunakan teknik purposive sampling 

sehingga didapatkan 244 data sampel penelitian. Analisis yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan Microsft 

Excel 2016 dan uji hipotesis menggunakan Analisis Regresi Data Panel dengan aplikasi Eviews version 12 dan tingkat 

signifikansi sebesar 5%. Hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa, (1) Struktur Modal berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan, (2) Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dan (3) Profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci: Struktur Modal, Likuiditas, Profitabilitas, Nilai Perusahaan 

ANALYSIS OF DETERMINANTS OF CORPORATE VALUE IN 

BASIC MATERIAL SECTOR COMPANIES LISTED ON THE 

INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR THE 2017-2020 PERIOD 

Abstract 

This research is a quantitative research that has the aim of knowing the effect of Capital Structure proxied by Debt 

Equity Ratio (DER), Liquidity proxied by current ratio (CR), and profitability as proxied by Return on equity (ROE) 

on Firm Value. proxied Price to Book Value (PBV). This study examines the population of the basic material sector 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2017-2020. The technique used in this research is using purposive 

sampling technique in order to obtain 244 research sample data. The analysis carried out in this study used Microsoft 

Excel 2016 and hypothesis testing using Panel Data Regression Analysis with the Eviews version 12 application and 

a significance level of 5%. The results of the study partially show that, (1) Capital Structure has no effect on Firm 

Value, (2) Liquidity has no effect on Firm Value, and (3) Profitability has no effect on Firm Value. 

Keywords: Capital Structure, Liquidity, Profitability, Firm Value 

PENDAHULUAN 

 

Seiring berjalannya waktu perusahaan berusaha untuk meningkatkan nilai dan keunggulan 

perusahaan sebagai salah satu tindakan mencapai tujuan jangka panjang. (Khan, A., dkk, 2020). 

Nilai perusahaan merupakan pencapaian suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan 

masyarakat. Salah satu ukuran yang bisa digunakan untuk memperoleh kepercayaan investor 

adalah dengan nilai perusahaan. Nilai perusahaan mencerminkan aset yang dimiliki perusahaan. 
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Dengan begitu jika nilai perusahaan tinggi maka kreditur dan investor percaya jika mereka 

meminjamkan dana maka akan dikembalikan. Sebaliknya jika nilai perusahaan rendah kreditur 

dan investor tidak percaya jika pinjaman yang diberikan akan dikembalikan (Sembiring & 

Trisnawati, 2019). 

Nilai  perusahaan merupakan  persepsi pasar  yang  berasal  dari  investor,  kreditur  dan 

stakeholder lain  terhadap  kondisi  perusahaan  yang  tercermin  pada  nilai  pasar  saham  

perusahaan yang  bisa menjadi  ukuran  nilai  perusahaan.  Perusahaan  yang berjalan dengan baik 

umumnya mempunyai rasio PBV di atas satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih 

besar dari nilai bukunya. Dalam hal ini, penilaian investor terhadap suatu perusahaan selalu 

dihubungkan dengan harga saham, semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai 

dari suatu perusahaan dan semakin tinggi pula kemauan investor untuk berinvestasi di perusahaan 

tersebut (Darmanto & Ardiansari, 2017). Fungsi PBV adalah membantu investor untuk melihat 

valuasi saham suatu emiten. PBV biasanya juga menjadi tumpuan investor dalam mengambil 

keputusan jual beli dan beli saham. 
 

 

Gambar 1. Price to Book Value Sektor Basic Material  

Sumber: www.idx.co.id 

Fenomena nilai perusahaan yang tertera pada tabel diatas yang dicerminkan oleh Price to 

Book Value (PBV) dapat disebabkan oleh beberapa alasan. Namun tak dapat di pungkiri bahwa 

apapun alasannya tetap perusahaan tersebut harus mampu untuk mengembalikan kondisi normal 

dengan sumber pendanaan yang ada untuk membiayai kegiatan atau aktivitas operasional 

perusahaan-perusahaan tersebut agar tetap dapat bekerja dengan baik.  
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TINJAUAN PUSTAKA 

 

Struktur Modal  

Bagian dari bentuk ekonomi, berkaitan dengan hutang dan modal disebut struktur modal. (I 

Made Sudana, 2019, hlm. 163) 

Menurut Nurria & Jubaedah, (2017), keselarasan antara utang jangka pendek, panjang, dan 

modal pribadi bersama-sama dengan saham yang biasa dan preferen disebut struktur modal. 

Kemudian manajer perusahaan harus mampu menemukan bauran investasi (Financial Mix) yang 

akurat dengan tujuan untuk mendapatkan bentuk modal yang paling efisien dan dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

Likuiditas  

Rasio likuiditas ialah rasio yang berguna dalam melihat kapasitas 

manajemen untuk membayar kewajiban lancarnya, dengan artian fungsi dari rasio 

ini agar kasus gagal bayar atau tidak mampunya manajemen membayar utang lancar 

yang jatuh tempo itu tidak terjadi (Kasmir, 2018, hlm. 192). Karena fungsi dari 

rasio ini sebagai alat ukur atas batasan-batasan manejemen mengenai utang lancar 

atas aktiva lancarnya atau melihat sebearapa likuidnya sebuah perusahaan. 

Profitabilitas  

Sinyal positif yang diberikan kepada investor bisa juga berupa informasi terkait 

profitabilitas yang diperoleh. Profitabilitas adalah keuntungan yang diterima emiten namun dapat 

diartikan juga sebagai gambaran efektivitas kinerja perusahaan (Hayat & Atma, 2018). 

Disimpulkan bahwa profitabilitas adalah rasio yang menghitung laba dari aktivitas bisnis yang 

diperoleh. 

Rasio pasar 

Rasio ini terkait dengan penilaian kinerja saham perusahaan yang telah diperdagangkan di 

pasar modal. Rasio Pasar (Market Ratio) atau rasio saham adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur nilai saham. 

Rasio aktivitas 

Menurut Harahap (2016 hlm.308), rasio aktivitas merupakan rasio yang menggambarkan 

aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam menjalankan operasinya baik dalam kegiatan 

penjualan, pembelian dan kegiatan lainnya. Sedangkan menurut Rina et al., (2019) rasio aktivitas 

yaitu rasio yang dipakai oleh perusahaan dalam mengukur keefektivitasan perusahaan saat 

memakai aktiva yang dimiliki perusahaan. 

 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

Metode Penelitian 

Metode yang digunakan pada penelitian yaitu penelitian kualitatif. Metode penelitian 

kualitatif disebut sebagai metode artistik karena proses penelitian bersifat seni yang artinya kurang 

terpola dan disebut juga sebagai metode yang interpretif karena data yang dihasilkan tergantung 

dengan interpretasi terhadap data yang diambil dari lapangan 
Pada penelitian ini, penulis menggunakan penelitian kualitatif dengan metode studi kasus. 

Metode studi kasus merupakan metodologi yang digunakan untuk mempelajari sebuah masalah 

secara intensif tentang interaksi lingkungan, posisi, serta keadaan lapangan suatu unit. 
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Objek, Subjek Penelitian dan Sumber Data 

Sumber data yang dipakai dalam penelitian ini didapatkan dari laporan keuangan 

perusahaan sektor basic material yang telah diaudit oleh auditor independen pada periode tahun 

2017 sampai dengan 2020, dimana data tersebut diperoleh melalui website Bursa Efek Indonesia 

(BEI) yaitu www.idx.co.id dan sumber lainnya. 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini menggunakan pengumpulan data yang dilakukan melalui: 

1) Dokumentasi 

Pengumpulan data melalui metode dokumentasi yaitu laporan keuangan 

tahunan perusahaan sektor basic material tahun 2017 hingga 2020 yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

2) Kajian Pustaka 

Penelitian ini memakai cara kajian pustaka, dimana teknik ini dipakai dengan 

mengumpulkan data-data yang saling berkaitan dengan objek yang diteliti. Penelitian 

ini didapat melalui berbagai referensi terdiri dari jurnal nasional atau internasional, 

buku, sumber tertulis lainnya. 

 

Teknik Validitas Data 

Teknik yang digunakan yaitu Triangulasi Data. Teknik Triangulasi didefinisikan sebagai 

mengakuisisi data dengan metode yang beragam dengan cara menyilangkan informasi atau data 

yang didapat sehingga data tersebut lebih lengkap dan sesuai dengan yang diharapkan. 

digunakan model triangulasi sumber. Triangulasi sumber digunakan untuk menguji kevalidan 

data yang dilakukan dengan memeriksa data yang telah dikumpulkan dengan bantuan beberapa 

sumber. 

Teknik Analisis Data 

Analisis data merupakan teknik mengolah data yang telah dikumpulkan, dikaji, dan 

diinterpretasikan menjadi sebuah informasi dengan data yang ada saat menjawab permasalahan 

pada penelitian. Penelitian ini menggunakan analysis statistic deskriptif dan analisis regresi data 

panel dengan bantuan software Eviews version 12 dan Microsoft Excel 2013. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Penilai Itu Sendiri 

Keberhasilan penilaian kinerja pegawai ditentukan oleh penilai itu sendiri. Apabila 

penilai itu sendiri kurang berperan dalam penilaian kinerja maka kinerja para pegawai tidak 

dapat terukur secara objektif. Penilaian kinerja sudah seharusnya dilakukan secara berkala 

sehingga kinerja pegawai selalu terukur. Berdasarkan wawancara yang dilakukan, Kelompok 

Program dan Evaluasi melakukan penilaian setiap satu bulan sekali dan penilaian enam bulan 

kali untuk penilaian akhir semester. Selain itu penilaian yang dilakukan juga secara objektif 

karena penilaian kinerja sudah berdasarkan Rencana Kerja Tahunan yang tertera dalam 

pengisian SKP. Selain itu diberikan juga umpan balik bagi para pegawai dari atasan menjadikan 

penilaian kinerja dengan indikator penilai itu sendiri sudah efektif. 
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Keterkaitan 

Dalam penilaian kinerja, relevansi indikator kinerja sangat penting untuk menentukan 

apakah pegawai tersebut dapat menyelesaikan pekerjaannya sesuai dengan deskripsi pekerjaan 

ataupun dapat memahami pekerjaan yang harus dilakukan. Berdasarkan wawancara yang 

dilakukan, penilaian kinerja di Kelompok Program dan Evaluasi Penyuluhan relevan. Hal ini 

terkait dengan terteranya uraian tugas dan pekerjaan yang harus dilakukan setiap pegawai di 

SKP. Berdasarkan kesimpulan tersebut bahwa penilaian kinerja sudah cukup efektif dari 

indikator keterkaitan. 

 

Kepekaan 

Penilaian kinerja dapat mempengaruhi suatu keputusan apabila hasil berubah. Hal ini 

membuat penilaian kinerja harus akurat karena akan berimbas pada hal lain. Berdasarkan hasil 

wawancara yang dilakukan oleh para Koordinator dan Sub Koordinator bahwa proses penilaian 

sudah sesuai dengan teori yang ada. Salah satunya yaitu penilaian kinerja dapat membedakan 

antara pegawai yang berprestasi ataupun tidak. Penilaian kinerja juga disebut efektif karena 

berhubungan dengan administrasi kepegawaian yang hubungannya dengan kompensasi yaitu 

Tunjangan Kinerja dengan indikator absensi dan hasil penilaian kinerja 

 

Keterandalan 

Suatu penilaian kinerja diharuskan dapat menjadi pedoman atasan dalam pengambilan 

keputusan. Keputusan-keputusan tersebut nantinya berguna untuk meningkatkan efektivitas dan 

efisiensi dari suatu organisasi. Kinerja suatu organisasi juga bisa terukur dari bagaimana 

penilaian kinerja para anggotanya. Berdasarkan hasil wawancara di Kelompok Program dan 

Evaluasi, penilaian kinerja PNS dengan menggunakan SKP belum dapat diandalkan karena rata-

rata para informan belum bisa seobjektif mungkin dalam melakukan penilaian perilaku karena 

perilaku merupakan hal yang subjektif. Ditambah dengan adanya penilaian lain diluar SKP yang 

disarankan oleh para pimpinan membuat proses penilaian kinerja di Kelompok Program dan 

Evaluasi belum sepenuhnya efektif. 
 

Kepraktisan 

Kepraktisan dalam artian bahwa alat dari penilaian kinerja tersebut dapat dengan 

mudah dipahami dan diterapkan sehingga hasil yang didapat dari penilaian kinerja dapat lebih 

objektif dan dapat memuaskan para pemegang kepentingan. Berdasarkan analisis hasil 

wawancara bahwa penggunaan SKP dirasa mudah dan diperkuat dari pernyataan para pegawai 

namun terdapat kesulitan pada tiap awal tahun karena adanya penyempurnaan dan kesulitan 

terhadap penilaian perilaku sehingga efektivitas penilaian kinerja dikatakan efektif 
 

Dapat Diterima 

Suatu penilaian kinerja harus mempunyai pemahaman yang universal bagi semua 

anggota organisasi meskipun penilaian kinerja dilakukan pada uraian pekerjaan yang berbeda-

beda. Berdasarkan hasil wawancara, diketahui bahwa para penilai memang tidak diberikan 

pelatihan namun keahlian tersebut didapat dari pengalaman selama menjadi PNS. Selain itu 

adanya rapat internal yang diadakan oleh para pejabat penilai membahas penilaian kinerja dan 

adanya pendefinisian yang jelas bagi para pegawai sehingga penilaian dikatakan efektif 
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SIMPULAN 

 

Berdasarkan hasil penelitian dan pengujian hipotesis melalui regresi data panel, maka dapat 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian variabel struktur modal yang di proksikan debt to equity ratio (DER) 

menunjukan bahwa struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

sektor basic material yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2020, dengan 

demikian, hipotesis penelitian ini terbukti. 

2. Hasil pengujian variabel profitabilitas yang di proksikan return on equity (ROE) menunjukan 

bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic 

material yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2020, dengan demikian, 

hipotesis penelitian ini tidak terbukti. 

3. Hasil pengujian variabel likuiditas yang di proksikan current ratio (CR) menunjukan bahwa 

likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor basic material 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2020, dengan demikian, hipotesis 

penelitian ini tidak terbukti. 
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