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INTISARI 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio working capital, currenr ratio dan firm 

size terhadap market value added. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan infrastruktur bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2013-2018. 

 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah Teknik Purposive Sampling dengan beberapa 

kriteria sehingga dapat diperoleh sebanyak 9 Perusahaan Konstruksi Bangunan yang digunakan sebagai 

sampel dalam penelitian ini. Penelitian ini menggunakan metode observasi yang didapat dari Laporan 

Keuangan Tahunan yang telah dipublikasikan periode 2013-2018 di website www.idx.co.id dan website 

masing-masing perusahaan. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Regresi Linier 

Berganda Data Panel dengan membandingkan signifikansi 0,05 dan dalam mengelolah data tersebut 

menggunakan Software Eviews 9. 

 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh working capital berpengaruh negatif signifikan 

terhadap market value added, current ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap market value added, 

dan firm size berpengaruh negatif signifikan terhadap market value added. Dengan nilai koefisien working 

capital -3.1640 dan probabilitas 0.0002. Nilai koefisien current ratio 1.7200 dan probabilitas 0.1354. nilai 

koefisien firm size -1.1400 dan probabilitas 0.0026.  

 

Kata kunci : Working capital, Current ratio, Firm size dan Market value added (MVA) 
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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of working capital ratio, currenr ratio and firm size on 

market value added. This research was conducted at a building infrastructure company listed on the 

Indonesia Stock Exchange 2013-2018. 

The sampling technique used was Purposive Sampling Technique with several criteria so as to 

obtain 9 Building Construction Companies that were used as samples in this study. This research uses the 

observation method obtained from the Annual Financial Statements which have been published in the 

2013-2018 period on the website www.idx.co.id and the website of each company. The analytical tool 

used in this study is the Panel Data Multiple Linear Regression by comparing the significance of 0.05 and 

in managing the data using Software Eviews 9. 

The results showed that the effect of working capital had a significant negative effect on market 

value added, current ratio did not significantly influence market value added, and firm size had a 

significant negative effect on market value added. With a working capital coefficient value -3.1640 and 

probability 0.0002. Current coefficient value is 1.7200 and probability is 0.1354. Firm size coefficient 

value -1.1400 and probability 0.0026. 

 

Keywords: Working capital, Current ratio, Firm size and Market value added (MVA) 

 

PENDAHULUAN 

Infrastruktur fisik dan sosial dapat 

didefinisikan sebagai kebutuhan dasar fisik 

dalam menyediakan keperluan untuk jaminan 

ekonomi publik dan kebutuhan dasar pribadi 

manusia sebagai layanan dan fasilitas yang 

diperlukan supaya perekonomian dapat berfungsi 

dengan baik. Untuk meningkatkan 

perkembangan sosial dan kegiatan ekonomi, 

infrastruktur merupakan hal yang penting. 

Pembangunan tidak akan berjalan dengan lancar 

tanpa adanya prasarana yang baik. Dalam aspek 

kehidupan sosial maupun ekonomi mempunyai 

pasarnya masing-masing, yang merupakan 

satuan terbesar dan alat yang melakukan 

berbagai kegiatan.  

Harford (2006) menyatakan bahwa 

pemikir ekonomi menggunakan cara pikir bahwa 

kekayaan ekonomi datang dari kombinasiman 

made resources seperti jalan raya, pabrik-pabrik, 
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mesin dan system komunikasi, modal insani 

seperti kerja keras dan pendidikan, serta 

technological resources seperti teknikal now-

how atau teknologi tinggi yang sederhana. 

Adanya pembangunan dan perbaikan 

infrastruktur sangat menentukan dalam menjaga 

tingkat pertumbuhan ekonomi. Namun kondisi 

infrastruktur juga berdampak langsung pada 

rendahnya daya saing perekonomian. Hal ini 

dilihat dari tingginya biaya logistik di Indonesia 

mencapai 24% dari biaya produksi. Sedangkan 

dibandingkan Thailand sebesar 13%, Vietnam 

dan Malaysia 15%.” (neraca.co.id). 

Gambar 1.1 

Pertumbuhan dan Anggara Infrastruktur 

2015-2020 

 

 

 

 

 

Berdasarkan laporan keuangan 

perusahaan periode 2014-2018 jumlah utang 7 

perusahaan kontruksi juga terus meningkat. 

Dimana pada tahun 2015 total utang BUMN 

karya mencapai Rp80,33 triliun dan pada tahun 

2018 bertambah Rp169,09 triliun. Analis Aria 

Santoso menilai, naiknya utang BUMN 

kontruksi menjadi cerminan besarnya dorongan 

pertumbuhan infrastruktur sehingga perseroan 

membutuhkan bantuan dana dari investor dalam 

luar negeri (CNBC Indonesia). Tetapi tampaknya 

sektor swasta tidak terlalu antusias untuk 

mengambil komitmen pada proyek yang 

berjangka panjang dan padat modal. 

Gambar 1.2 

Pertumbuhan Penanaman Modal Asing 

 

 
 

 

Data Penanaman Modal Asing (PMA) 

yang dirilis oleh Badan Koordinasi Penanaman 
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Modal (BKPM) menunjukkan pertumbuhan 

semakin melambat dalam 4 tahun terakhir ini. 

Sejak 2015-2018, pertumbuhan PMA hanya rata-

rata berada di kisaran 6,84%, dimana jauh 

dibandingkan dengan periode 2011-2014 yang 

pertumbuhannya mencapai rata-rata 20,62%. 

Pada taun 2015, pertumbuhan PMA mencapai 

19,22% YoY, tetapi pertumbuhan selanjutnya 

semakin menurun. Bahkan pada tahun 2018 

pertumbuhan PMA mengalami penurunan 

mencapai nilai minus 8,8%. 

Alat investasi yang efektif 

mempresentasikan penilaian pasar terhadap 

kinerja perusahaan yaitu Market Value Added 

(MVA). Jika perusahaan dihargai oleh pasar 

melebihi nilai modal yang telah di investasikan 

maka manajemen berhasil menciptakan nilai 

tambah bagi para pemegang saham (Yusi 2016). 

Selama ini perusahaan di Indonesia masih belum 

banyak menerapkan MVA dalam mengukur 

kinerja perusahaan karena metode MVA masih 

relatif baru. Oleh sebab itu penulis tertarik untuk 

melakukan penenlitian dengan menggunakan 

metode MVA. 

Setiap perusahaan membutuhkan dana 

untuk menjalankan perusahaannya. Dana yang 

dibutuhkan untuk membiayai operasional setiap 

harinya disebut modal kerja. Modal kerja 

umumnya ada dua yaitu working capital 

investasi perusahaan pada aktiva jangka pendek 

seperti kas dan piutang usaha yang dapat 

menghasilkan pendapatan rutin. Dan yang kedua 

non working capital investasi yang tidak 

menghasilkan pendapatan rutin. Modal kerja 

harus dapat mengimbangi kebutuhan perusahaan, 

modal kerja yang terlalu tingi dapat 

mempengaruh nilai perusahaan akan menurun. 

Pentingnya modal kerja di jelaskan pada ayat Al-

Quran surat Ali-Imran ayat 14: 

يرِّ  نَ الن ِّسَاءِّ وَالْبَنِّينَ وَالْقنَاَطِّ زُي ِّنَ لِّلنَّاسِّ حُبُّ الشَّهَوَاتِّ مِّ

نَ الذَّهَبِّ وَالْفِّضَّ  مَةِّ وَالْْنَْعاَمِّ الْمُقنَْطَرَةِّ مِّ ةِّ وَالْخَيْلِّ الْمُسَوَّ

نْدَهُ حُسْنُ الْمَآبِّ  ُ عِّ نْياَ ۖ وَاللََّّ لِّكَ مَتاَعُ الْحَياَةِّ الدُّ
 وَالْحَرْثِّ ۗ ذََٰ

Artinya: “Dijadikan indah pada manusia untuk 

mencintai apapun yang mereka sukai berupa 
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wanita, anak-anak, kekayaan melimpah seperti 

emas, perak dan kuda-kuda baik, dan binatang-

binatang ternak misalnya unta, sapi dan 

kambing, serta tanah yang dijadikan untuk 

bercocok tanam dan berladang. Semuanya adalah 

pesona kehidupan dunia dan perhiasan yang akan 

sirna. Dan Allah disisiNYA terdapat tempat 

kembali dan pahala yang baik, yaitu surga”. 

Manajemen likuiditas harus bisa memberi 

kontribusi untuk realisasi penciptaan nilai 

perusahaan. Likuiditas yaitu kemampuan 

perusahaan untuk membayar segala kewajiban 

jangka pendek perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki likuiditas yang baik maka dianggap 

memiliki kinerja yang baik oleh investor. Hal ini 

menjadi daya tarik minat para investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan. 

Likuiditas dapat diukur menggunakan Current 

Ratio, yang merupakan rasio antara aktiva lancar 

dibagi utang lancar. 

Ukuran perusahaan merupakan variabel 

yang dianggap mampu mempengaruhi nilai 

perusahaan. Dalam melakukan kegiatan 

investasi, investor akan memperhitungkan 

ukuran perusahaan sebelum membeli saham 

perusahaan. Dikarenakan perusahaan dengan 

ukuran perusahaan besar dan terus tumbuh akan 

menggambarkan tingkat profitabilitas  yang akan 

datang. Hal ini dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan dan menjadi informasi yang baik 

bagi investor untuk melakukan investasi. Besar 

kecilnya ukuran perusahaan dapat diukur dengan 

melihat total aktiva yang dimiliki. Semakin besar 

total aktiva yang dimiliki suatu perusahaan, 

maka akan semakin besar ukuran suatu 

perusahaan. 

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan 

di atas, menunjukkan adanya hubungan yang 

tidak konsisten antara variabel working capital, 

current ratio,  dan firm size terhadap firm value, 

maka berdasarkan latar belakang yang telah 

dijelaskan penelitian ini berjudul “Analisis 

Pengaruh Working Capital, Current Ratio, dan 

Firm Size Terhadap Market Value Added 

(Studi kasus pada perusahaan Infrastruktur 
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Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2013-2018)”. Penelitian 

ini mencoba mengetahui apakah masing-masing 

variabel dapat mempengaruhi terhadap nilai 

perusahaan. Sehingga perusahaan dapat 

mengetahui langka-langka kebijakan yang dapat 

diambil untuk kelangsungan kegiatan 

perusahaan. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Working capital 

Setiap perusahaan membutuhkan dana 

untuk menjalankan perusahaannya. Dana yang 

dibutuhkan untuk membiayai operasional setiap 

harinya disebut modal kerja. Modal kerja 

umumnya ada dua yaitu working capital 

investasi perusahaan pada aktiva jangka pendek 

seperti kas dan piutang usaha yang dapat 

menghasilkan pendapatan rutin. Dan yang kedua 

non working capital investasi yang tidak 

menghasilkan pendapatan rutin. Penggunaan 

modal kerja dengan ekonomis akan sangat 

membantu operasional perusahaan. 

Modal kerja yang besar harusnya 

berimbang dengan kebutuhan perusahaan. Modal 

kerja yang berlebihan terutama dalam bentuk 

uang tunai dan surat berharga dapat 

menyebabkan perusahaan rugi karena akan 

membuat dana yang terkumpul dalam jumlah 

besar tanpa adanya penggunaan yang produktif, 

sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

menurun. Kelebihan modal kerja juga kan 

memacu pemborosan operasioanl perusahaan. 

Sebaiknya modal kerja tersedia dalam jumlah 

yang cukup agar perusahaan dapat beroperasi 

secara ekonomis tanpa mengalami kesulitaan 

finansial (Nurul, 2017).  

Asakdiyah (2015:67) Modal kerja 

merupakan investasi pada aktiva jangka pendek 

atau aktiva seperti kas, efek (surat berharga), 

piutang dagang dan persediaan (inventory). Agus 

dan Martono (2014) Manajemen modal kerja 

(working capital management) merupakan 

manajemen  dari elemen-elemen aktiva lancar 

dan elemen-elemen hutang lancar. Atmaja dalam 

Karina, Dzulkirom dan Raden (2017) Modal 



NASKAH PUBLIKASI SKRIPSI 06 FEBRUARI 2020 

  
 

 
Lorita Syahati 

7 

kerja atau working caoital adalah dana yang 

digunakan untuk membiayai  pengadaan aktiva 

dan biaya operasional perusahaan. Modal terdiri 

dari item-item yang berada di sisi kanan neraca, 

yaitu hutang saham biasa, saham preferen, dan 

laba ditahan. Miswanto, Yanuar dan Shofia 

(2017) Modal kerja selalu dalam keadaan operasi 

atau berputar dalam suatu perusahaan selama 

perusahaan yang bersangkutan dalam keadaan 

usaha. 

Likuditas 

Manajemen likuiditas harus bisa memberi 

kontribusi untuk realisasi penciptaan nilai 

perusahaan. Likuiditas yaitu kemampuan 

perusahaan untuk membayar segala kewajiban 

jangka pendek perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki likuiditas yang baik maka dianggap 

memiliki kinerja yang baik oleh investor. Hal ini 

menjadi daya tarik minat para investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan. 

Likuiditas dapat diukur menggunakan Current 

Ratio, yang merupakan rasio antara aktiva lancar 

dibagi utang lancar. 

Agus dan Martono (2014:55) Suatu 

perusahaan yang ingin mempertahankan 

kelangsungan kegiatan usahanya harus memiliki 

kemampuan untuk melunasi kewajiban-

kewajiban finansial yang segera dilunasi. 

Dengan demikina likuiditas merupakan indikator 

kemampuan perusahaan untuk membayar atau 

melunasi kewajiban finansialnya pada saat jatuh 

tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang 

tersedia. Berikut dua macam likuiditas yang 

biasa digunakan dalam perusahaan”.  

a. Current ratio (Rasio lancar) 

Agus dan Martono (2014:56) 

Current ratio merupakan perbandingan 

antara aktiva lancar (current assets) 

dengan hutang lancar (current liabilities). 

Aktiva lancar terdiri dari kas, surat-surat 

berharga, piutang, dan persediaan. 

Sedangkan hutang terdiri dari hutang 

dagang, hutang wesel, hutang pajak, 
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hutang gaji/upah, dan hutang jangka 

pendek lainnya. Current ratio yang tinggi 

memberikan indikasi jaminan yang baik 

bagi kreditor jangka pendek dalam arti 

setiap saat perusahaan memiliki 

kemampuan untuk melunasi kewajiban-

kewajiban finansial jangka pendeknya. 

Akan tetapi current ratio yang tinggi 

akan berpengaruh negatif terhadap 

kemampuan memperoleh laba, karena 

sebagian modal kerja tidak berputar atau 

mengalami pengangguran. Berikut rumus 

yang dapat digunakan dalam menghitung 

current ratio: 

      

   Aktiva Lancar 

Current Ratio (CR) =   x 100 

   Hutang Lancar 

 

Firm size 

Ukuran perusahaan merupakan variabel 

yang dianggap mampu mempengaruhi nilai 

perusahaan. Dalam melakukan kegiatan 

investasi, investor akan memperhitungkan 

ukuran perusahaan sebelum membeli saham 

perusahaan. Dikarenakan perusahaan dengan 

ukuran perusahaan besar dan terus tumbuh akan 

menggambarkan tingkat profit  yang akan 

datang. Hal ini dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan dan menjadi informasi yang baik 

bagi investor untuk melakukan investasi. Besar 

kecilnya ukuran perusahaan dapat diukur dengan 

melihat total aktiva yang dimiliki. Semakin besar 

total aktiva yang dimiliki suatu perusahaan, 

maka akan semakin besar ukuran suatu 

perusahaan. 

Bagus dan Wiksuana (2016) Ukuran 

perusahaan adalah salah satu variabel yang 

dipertimbangkan dalam menentukan nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan 

cerminan total aset yang dimiliki perusahaan. 

Semakin besar ukuran perusahaan, berarti aset 

yang dimiliki perusahaan pun semakin besar dan 

dana yang dibutuhkan perusahaan untuk 

mempertahankan kegiatan operasinalnya  pun 

semakin banyak. Ukuran perusahaan dapat 

dihitung dengan rumus sebagai berikut: 



NASKAH PUBLIKASI SKRIPSI 06 FEBRUARI 2020 

  
 

 
Lorita Syahati 

9 

 

Size = Ln Total aktiva 

Firm value 

Suad dan Enny (2018:7) Nilai perusahaan 

merupakan harga yang bersedia dibayar oleh 

calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual, 

semakin tinggi nilai perusahaan semakin tinggi 

kemakmuran yang diterima oleh pemilik 

perusahaan. Suharli dalam I Gusti dan Gede 

(2016) Nilai perusahaan akan meningkat apabila 

harga saham meningkat yang ditandai  dengan 

tingkat pengembalian investasi yang tinggi 

kepada pemegang saham. 

Tandelilin (2010:301) Dalam menilai 

saham terdapat dua analisis yang bisa dilakukan, 

yaitu analisis yang bersifat teknikal dan analisis 

yang bersifat fundamental. Analisis teknikal 

biasanya berupa grafik dalam melakukan 

penilaiannya. Penilaian dengan menggunakan 

analisis teknikal, yaitu dengan cara The Down 

Theory, analisis rata-rata bergerak, dan analisis 

Relative Strength.  

Dalam penelitian ini penulis mengukur 

niali perusahaan dengan menggunakan Market 

Value Added (MVA), MVA merupakan harga 

pasar saham dikurangi total modal yang di 

investasikan. Sartono (2001) MVA merupakan 

kenaikan nilai pasar dari modal perusahaan di 

atas nilai modal yang disetor pemegang saham. 

Brigham dan Houston (2001:68) Kebanyakan 

perusahaan menjadikan sasaran utama dalam 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham. 

Sasaran yang dilakukan sangat menjamin 

keuntungan pemegang saham, membantu 

memastikan sumber daya sudah dialokasikan 

secara efesien, yang memberikan keuntungan 

terhadap ekonomi. Kekayaan tersebut akan 

dmaksimalkan oleh pemegang saham dengan 

meminimalkan perbedaan antara nilai pasar dan 

jumlah modal yang di investasikan. 

Hanafi (2015:55) MVA yang positif 

menunjukkan bahwa perusahaan berhasil 

memberikan nilai tambah bagi investor. Nilai 

MVA yang tinggi berarti perusahaan telah 

mampu mempu memaksimalkan kekayaan 
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pemegang saham sebagai hasil dari kinerja 

perusahaan yang baik sehingga mendapat respon 

yang tinggi dari pasar. Maka para kepercayaan 

para investor terhadap perusahaan juga ikut 

meningkat. 

Konsep MVA yaitu data nilai pasar 

perusahaan di pasar sekunder. Jika nilai pasar 

dapat melebihi modal yang di investasikan maka 

MVA positif. Sedangkan jika nilai pasar 

sekarang kurang dari modal yang diinvestasikan 

maka MVA bernilai negatif. Menurut Young dan 

O’Byrne (2001) Indikator yang digunakan untuk 

mengukur Market Value Added (MVA), sebagai 

berikut: 

a. Jika Market Value Added (MVA) 

> 0, bernilai positif, perusahaan 

berhasil meningkatkan nilai 

modal yang telah diinvestasikan 

oleh penyandang dana.  

b. Jika Market Value Added (MVA) 

< 0, bernilai negatif, perusahaan 

tidak berhasil meningkatkan nilai 

modal yang telah diinvestasikan 

oleh penyandang dana.   

Rumus menghitung MVA: 

MVA = Market Value – Capital Invested 

Keterangan:  

a. Market value dapat dihitung dengan 

mengalikan antara jumlah saham yang 

beredar (outstanding shares) dengan 

harga pasar saham per lembar (market 

price). Harga pasar merupakan harga 

yang muncul sebagai akibat dari 

permintaan dan penawaran suatu saham 

pada saat yang sedang berlangsung. 

Untuk menghitung MVA, harga pasar 

diwakili oleh harga penutupan saham 

(closing price). 

b. Capital invested seluruh kas yang 

diperoleh dari penyedia dana atau berasal 

dari keuntungan yang diinvestasikan 

kembali pada investasi baru di 

perusahaan sejak perusahaan didirikan. 

Capital invested melihat jumlah total 
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ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. 

Total ekuitas merupakan selisih antara 

total aset dan kewajiban yang ada. 

Berikut rumus untuk menghitung capital 

invested dan total ekuitas: 

Capital invested = Total ekuitas 

 Total ekuitas = Total Aset - Utang 

 

PENELITIAN TERDAHULU 

Penelitian Brama (2018) mengenai 

“Pengaruh Modal Kerja Terhadap Nilai 

Perusahaan Pada Perusahaan yang Terkonstrain 

dan yang Tidak Terkonstrain Secara Finansial”. 

Berdasarkan hasil analisis, dapat disimpulkan 

bahwa modal kerja berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian Intan dan Rio (2018) mengenai 

“Determinasi Working Cpaital Terhadap 

Perubahan Firm Value”. Penelitian ini bertujuan 

untuk mneguji working capital terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan 

working capital berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap firm value. 

Penelitian yang dilakukan oleh Uswatun 

(2016) mengenai “Pengaruh Modal Kerja dan 

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan” Hasil 

penelitian menyatakan Working Capital 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Penelitian Nafi’atun (2017) mengenai 

“Pengaruh Modal Kerja dan Profitabilitas 

Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan  

Manufaktur  dan Ritel yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Hasil penelitian ini menyatakan 

modal kerja berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

Penelitian Putri dan Welas (2019) 

mengenai “Pengaruh Current Ratio, Return on 

Asset, Total Asset Turnover dan Debt to Equity 

Terhadap Nilai Perusahaan”. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

HIPOTESIS 
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1. Pengaruh working capital terhadap MVA 

Working capital termasuk bagian 

terpenting dalam kegiatan operasional 

suatu perusahaan. Setiap perusahaan akan 

selalu membutuhkan dana dalam 

melakukan kegiatan operasionalnya. 

Modal kerja yang berlebihan terutama 

dalam bentuk uang tunai dan surat 

berharga dapat menyebabkan perusahaan 

rugi karena akan membuat dana yang 

terkumpul dalam jumlah besar tanpa 

adanya penggunaan yang produktif. 

Sehingga nilai perusahaan akan 

mengalami penurunan (Nurul, 2017).  

Berdasarkan penjelasan yang 

telah diuraikan maka penulis 

merumuskan hipotesis pertama sebagai 

berikut: 

H1: Working Capital berpengaruh negatif 

signifikan terhadap MVA. 

2. Pengaruh current ratio terhadap MVA 

Current ratio merupakan 

perbandingan antara aktiva lancar dengan 

hutang lancar. Sartono (2000:62) Current 

Ratio yang tinggi akan memberikan 

cerminan  kinerja yang baik bagi 

investor. Vera (2019) semakin tinggi 

current ratio dalam membayar kewajiban 

jangka pendek, maka semakin tinggi 

kemampuan perusahaan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu 

oleh Berdasarkan penjelasan yang telah 

diuraikan maka penulis merumuskan 

hipotesis ke dua:  

H2 : Current Ratio berpengaruh positif 

signifikan terhadap MVA. 

3. Pengaruh firm size terhadap MVA 

Firm size merupakan cerminan 

besar kecilnya ukuran perusahaan dalam 

nilai total aktiva perusahaan. Semakin 

besar size maka semakin besar 

kemungkinan investor akan tertarik untuk 
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melakukan investasi dalam suatu 

perusahaan. Lutvia ( 2017) Semakin 

tinggi nilai aktiva maka semakin baik 

kinerja perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki kinerja baik maka akan 

memiliki nilai perusahaan yang baik. 

Amalia, Topowijono, dan Sri (2015) 

Ukuran perusahaan merupakan faktor 

utama bagi perusahaan dalam 

mendapatkan profitabilitas. Semakin 

tinggi profitabilitas maka harga pasar 

saham suatu perusahaan akan ikut 

meningkat, sehingga nilai perusahaan 

akan turut meningkat. Berdasarkan 

penjelasan yang telah uraikan maka 

penulis merumuskan hipotesis ke tiga:  

H3 : Firm Size berpengaruh positif signifikan 

terhadap MVA. 

KERANGKA BERPIKIR 

 

 

METOLOGI PENELITIAN 

 Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel 

penelitian sebanyak 9 perusahaan konstruksi 

bangunan. Teknik pengambilan sampel pada 

penelitian ini menggunakan metode pusposive 

sampling. Dalam pemilihan sampel 

menggunakan kriteria-kriteria yang disesuaikan 

dengan tujuan penelitian. Kriteria-kriteria yang 

digunakan adalah sebagai berikut: 

a. Perusahaan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di BEI. 

b. Perusahaan yang melakukan pencatatan 

keuangan sesuai dengan tahun penelitian. 

c. Perusahaan yang melakukan pencatatan 

annual report 2013-2018. 

Data yang di digunakan yaitu data 

sekunder, dimana data sekunder merupakan data 

yang diambil secara tidak langsung dari 

sumbernya. Data sekunder biasanya diambil dari 

dokumen arship perusahaan, majalah, karya tulis 
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orang lain, jurnal, dan buku-buku. Dalam 

penelitian ini data yang digunakan yaitu laporan 

keuangan dan laporan tahunan perusahaan 

infrastruktur bangunan periode 2013-2018 

melalui website resmi perusahaan dan situs 

www.idx.co.id. 

Teknik yang digunakan dalam penelitian 

ini yaitu teknik observasi. Dokumen yang 

diobservasi adalah laporan tahunan dan laporan 

keuangan perusahaan infrastruktur bangunan 

periode 2013-2018 yang terdaftar Bursa Efek 

Indonesia yang di publikasikan melalui website 

resmi perusahaan dan situs www.idx.co.id. 

Dalam penelitian ini model regresi data 

panel yang digunakan yaitu fixed effect. Dimana 

model fixed effect merupakan data panel dengan 

mengasumsikan bahwa individu atau perusahaan 

memiliki intersep yang berbeda, tetapi memiliki 

slope regresi yang sama. Suatu individu atau 

perusahaan memiliki intersep yang sama besar 

untuk setiap perbedaan waktu demikian juga 

dengan koefesien regresinya yang tetap dari 

waktu ke waktu. Untuk membedakan antara yang 

satu dengan yang lainnya digunakan variabel 

dummy, sehingga metode ini sering disebut least 

square dummy variabels (LSDV). 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Tabel 4.2 

Hasil Uji Deskriftif 

Sumber: Data sekunder, diolah (2019) 

Berdasarkan tabel 4.2 dapat melihat 

bentuk statistik deskriftif dari variabel-variabel 

yang digunakan dalam bentuk skla dan rasio. 

Dari hasil tersebut menjelaskan  jumlah smapel 

dalam penelitian ini yaitu sebanyak 54 

perusahaan. 

Market Value Added memiliki nilai 

minimum sebesar -106.440.439 yang artinya 

nilai terendah perusahaan, nilai maksimum 

sebesar 6.713.158 yang artinya nilai tertinggi 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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perusahaan, nilai mean sebesar -9.145.324 yang 

artinya nilai rata-rata perusahaan, nilai median 

sebesar -3.327.219 yang artinya nilai tengah 

perusahaan dan nilai standar deviasi sebesar 

18.668.377 dengan objek penelitian sebanyak 54. 

Working capital memiliki nilai minimum 

sebesar 47.161 yang ratinya nilai terendah 

perusahaan, nilai maksimum sebesar 15.303.544 

yang artinya nilai tertinggi perusahaan, nilai 

mean sebesar 2.911.762 yang artinya nilai rata-

rata perusahaan, nilai median sebesar 1.300.000 

yang artinya nilai tengah perusahaan dan nilai 

standar deviasi sebesar 3.481.844 dengan objek 

penelitian sebanyak 54. 

Current ratio memiliki nilai minimum 

sebesar 100,23% yang ratinya nilai terendah 

perusahaan, nilai maksimum sebesar 207,09% 

yang artinya nilai tertinggi perusahaan, nilai 

mean sebesar 145,35% yang artinya nilai rata-

rata perusahaan, nilai median sebesar 142,31% 

yang artinya nilai tengah perusahaan dan nilai 

standar deviasi sebesar 0,259391 dengan objek 

penelitian sebanyak 54. 

Firm size memiliki nilai minimum 

sebesar 14,07661 yang ratinya nilai terendah 

perusahaan, nilai maksimum sebesar 18,67722 

yang artinya nilai tertinggi perusahaan, nilai 

mean sebesar 15,82852 yang artinya nilai rata-

rata perusahaan, nilai median sebesar 15,80628 

yang artinya nilai tengah perusahaan dan nilai 

standar deviasi sebesar 1,262 dengan objek 

penelitian sebanyak 54. 

ANALISIS DATA 

 

 

Prob. Cross-section Chi-square pada fixed effect 

adalah 0,0032 yang berarti < 0,05. 

 

 

Dari hasil uji nilai prob. Cross-section Random 

sebesar 0,0005 yang berarti <0,05. Dalam 
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penelitian ini hasil prob Cross-section Chi-

square (LSDV) yang dipilih dalam analisis 

regresi berganda data panel. 

 

 

 

Berdasarkan Tabel 4.4 maka dapat diperoleh 

persamaan regresi linier berganda data panel 

sebagai berikut: 

 

UJI STATISTIK 

Hasil analisis uji t dapat dilihat pada tabel 

4.4 yang menjelaskan hasil perhitungan 

perbandingan antara nilai probabilitas dengan 

nilai alpha. Berikut penjelasan dari masing-

masing variabel: 

a. Hasil uji t pada variabel working capital 

(X1) mempunyai nilai koefesien sebesar -

3.1640 dan nilai probabilitas sebesar 

0,0002, maka dapat dapat disimpulkan 

bahwa variabel working capital memiliki 

pengaruh signifikan negatif terhadap firm 

vlue. 

b. Hasil uji t pada variabel current ratio 

(X2) mempunyai nilai koefesien sebesar 

1.7200 dan nilai probabilitas sebesar 

0,1354, maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel current ratio tidak berpengaruh 

signifikan positif terhadap firm value. 

c. Hasil uji t pada variabel firm size (X3) 

mempunyai nilai koefesien sebesar -

1,1400 dan nilai probabilitas sebesar 

0,0026, maka dapat disimpulkan bahwa 

vairabel firm size memiliki pengaruh 

signifikan negatif terhadap firm value. 

 

 

Berdasarkan Tabel 4.5, dapat dilihat 

bahwa koefesien determinasi (R
2
) antara working 

capital (X1), current ratio (X2), dan firm size 

(X3) dengan firm value (Y) sebesar 0,6868. 
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Maka dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen mampu menjelaskan variabel 

dependen sebesar 68,68%, sedangkan sisanya 

31,323% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak 

dianalisis pada penelitian ini. 

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh working capital terhadap firm 

value (MVA) 

Berdasarkan tabel 4.4 dapat 

dilihat bahwa nilai koefesien working 

capital (X1) sebesar -3,1640 dan 

probabilitas ebesar 0,0002 maka dapat 

disimpulkan bahwa working capital 

signifikan negatif terhadap firm value. 

Dengan demikian hasil penelitian 

mendukung hipotesis 1 yang menyatakan 

bahwa working capital berpengaruh 

signifikan negatif terhadap firm value. 

Hasil penelitian ini terdukung oleh 

penelitian yang dilakukan oleh Brama 

(2018) mengenai pengaruh modal kerja 

terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini menyatakan bahwa modal 

kerja berpengaruh negatif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini memberikan bukti empiris 

bahwa jumlah modal kerja yang 

berlebihan yang tidak dugunakan dengan 

produktif dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan akan menurun. Modal kerja 

yang tidak digunakan dengan produktif 

dapat dilihat dari perusahaan 

menghasilkan nilai return on equity 

(ROE) yang kecil, berikut tabel rata-rata 

ROE pada perusahaan konstruksi 

bangunan selama periode 2013-2018: 

 

 

 

 

 

2. Pengaruh current ratio terhadap firm 

value (MVA) 
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Berdasarkan tabel 4.4 dapat 

dilihat nilai koefesien current ratio (X2) 

sebesar 1,7200 dan nilai probability 

sebesar 0,1354 maka dapat disimpulkan 

bahwa current ratio tidak berpengaruh 

signifikan positif terhadap firm value. 

Dengan demikian hasil penelitian ini 

tidak mendukung hipotesis 2 yang 

menyatakan bahwa current ratio 

berpengaruh signifikan dan positif 

terhadap firm value. Hasil penelitian ini 

terdukung dengan hasil penelitian oleh 

Selin, Sri, dan Victoria (2018) mengenai 

pengaruh likuiditas, ukuran perusahaan 

dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. hasil penilitian ini 

menyatakan secara parsial variabel 

current ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini tidak memberikan 

bukti empiris bahwa semakin meningkat 

current ratio maka firm value juga ikut 

meningkat. Dapat disimpulkan bahwa  

current ratio tidak diperhatikan oleh para 

investor dalam melakukan investasi. Hal 

ini dikarenakan current ratio hanya 

menampilkan kemampuan perusahaan 

dalam menutupi hutang lancar dengan 

aktiva lancar. 

3. Pengaruh firm size terhadap firm value 

(MVA) 

Berdasarkan tabel 4.4 dapat 

dilihat bahwa nilai koefesien firm size 

(X3) sebesar -1,1400 dan nilai probability 

sebesar 0,0026 maka dapat disimpulkan 

bahwa firm size berpengaruh signifikan 

negatif terhadap firm value. Dengan 

demikian hasil penelitian ini tidak 

mendukung hipotesis 3 yang menyatakan 

bahwa firm size berpengaruh signifikan 

positif terhadap firm value. Hasil 

penelitian ini terdukung dengan hasil 

penelitian oleh Eka (2017) mengenai 

pengaruh ukuran perusahaan dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
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Hasil penelitian ini menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini tidak memberikan bukti 

empiris bahwa semakin meningkat firm 

size maka firm value juga ikut meningkat. 

Jumlah asset yang terlalu besar yang 

dimiliki oleh perusahaan tidak dapat 

dimanfaatkan secara efektif sehingga 

menyebabkan penimbunan asset. 

Penurunan firm size dipengaruhi oleh 

kinerja perusahaan kurang efektif. Firm 

size yang menurun akan mempengaruhi 

para investor dalam menanamkan modal. 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai 

pengaruh working capital, current ratio, firm 

size dan firm value pada perusahaan infrastruktur 

bangunan periode 2013-2018, dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

a. Working capital berpengaruh signifikan 

negatif terhadap MVA.  

b. Current ratio tidak berpengaruh 

signifikan positif terhadap MVA.  

c. Firm size berpengaruh signifikan negatif 

terhadap MVA.  

KETERBATASAN 

Dalam penelitian ini penulis menyadari 

bahwa banyak kekurangan dan jauh dari kata 

sempurna. Kekurangan dalam penelitian ini 

disebabkan oleh banyaknya keterbatasan dalam 

penelitian ini. Adapun keterbatasan-keterbatasan 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Objek penelitian yang sempit hanya pada 

perusahaan infrastruktur bangunan. 

b. Data penelitian MVA pada perusahaan 

infrastruktur bangunan memiliki data 

negatif sehingga pada penelitian ini data 

tersebut tidak berdistribusi normal. Oleh 

karena itu peneliti melakukan 

penyembuhan data menggunakan 

transformasi Ln, Invers, dan Log. Ketika 

menggunakan transformasi log data 

tersebut berdistribusi normal akan tetapi 
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ketika pengujian autokorelasi data saya 

memiliki gejala autokorelasi. Dengan 

pertimbangan tersebut penelii tidak 

menggunakan uji asumsi klasik pada 

penelitian ini. 

c. Dalam penelitian ini independen hanya 

diwakili oleh tiga variabel. Kemungkinan 

ada variabel lainnya yang lebih signifikan 

terhadap firm value contohnya 

profitabilitas. 

d. Periode penelitian yang dilakukan hanya 

terbatas 6 tahun yaitu 2013-2018. 

SARAN 

Dengan melihat hasil dan kesimpulan 

dari ini penelitian, maka penulis memberikan 

saran sebagai berikut: 

a. Kepada peneliti selanjutnya  

1. Diharapkan kepada peneliti 

selanjutnya lebih bervariasi dalam 

menggunakan variabel penelitian 

yang digunakan. Karena pada 

penelitian ini penulis hanya 

mengunakan tiga variabel 

independen. Dianatranya yaitu 

working capital, current ratio dan 

firm size. Kemungkinan ada banyak 

variabel lainnya yang lebih signifikan 

terhadap firm value. 

2. Diharapkan peneliti selanjutnya 

menambah periode penelitian lebih 

dari enam tahun sehingga penelitian 

lebih maksimal. 

3. Diharapkan peneliti selanjutnya dapat 

ikut melakukan penelitian dengan 

menggunakan metode MVA, 

sehingga metode MVA dapat lebih 

dilihat oleh para investor.  

4. Pada penelitian ini peneliti 

menggunakan sektor perusahaan 

konstruksi bangunan, untuk peneliti 

selanjutnya diharapkan menggunakan 

sektor perusahaan lain, seperti 

manufaktur, pertembangan dan 

sebagainya. 
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5. Pada penelitian ini tidak 

menggunakan uji asumsi klasik, 

diharapkan pada peneliti selanjutnya 

menggunakan uji asumsi klasik. 

b. Bagi pihak perusahaan  

1. Diharapkan adanya penelitian ini 

perusahaan lebih memaksimalkan nilai 

pasar supaya dapat melebihi modal yang 

telah diinvestasikan. Dengan begitu 

perusahaan akan mendapat nilai tambah 

dimata para investor untuk melakukan 

investasi. 

2. Diharapkan adanya penelitian ini 

perusahaan lebih meningkatkan 

kinerja perusahaan dengan  

memanfaatkan aset yang ada dengan 

lebih produktif. Karena semakin 

produktif perusahaan dalam 

menggunakan aset, maka kinerja 

perusahaan akan lebih baik dimata 

para investor dan akan mendapatkan 

nilai perusahaan yang baik pula. 

c. Bagi pihak investor. 

1. Diharapkan dengan hasil penelitian 

ini akan menjadi bahan pertimbangan 

bagi para investor dalam melakukan 

investasi dengan melihat nilai MVA 

yang dihasilkan. 

2. Diharapkan para investor dapat 

menerapkan metode MVA dalam 

menilai kinerja perusahaan. Karena di 

Indonesia metode MVA masih sedikit 

yang menggunakan untuk menilai 

kinerja perusahaan. 
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