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ABSTRAK 
 

PENGARUH PROFITABILITAS, SOLVABILITAS, KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL, DAN KOMISARIS INDEPENDEN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2018-2020 

 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisa pengaruh dari profitabilitas, 

solvabilitas, kepemilikan institusional, dan komisaris independen terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2018-2020. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive 

sampling dengan jumlah 159 data yang berhasil didapatkan. Pengolahan data 

dilakukan dengan EViews Student Version 12 dan Microsoft Excel 2018. 

Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel. Setelah dilakukan 

serangkaian pengujian, didapatkan hasil bahwa nilai perusahaan dipengaruhi 

secara positif dan signifikan oleh profitabilitas, namun nilai perusahaan tidak 

dipengaruhi oleh solvabilitas, kepemilikan institusional dan komisaris 

independen. Implikasi dari penelitian ini adalah dibutuhkannya pengawasan yang 

semakin ketat dilakukan kepemilikan institusional dan komisaris independen dan 

memerhatikan penggunaan utang perusahaan. 

Kata Kunci: Profitabilitas, solvabilitas, kepemilikan institusional, komisaris 

independent, nilai perusahaan 

 
Abstract: 

The goal of this study is to analyze the effect of profitability, solvability, 

independent commissioners, and institutional ownership on firm value in 

manufacturing companies that listed on Indonesia Stock Exchange from 2018- 

2020. Sampel was chosen with purposive sampling method and 159 data was 

obtained. The data was analyzed with EViews Student Version 12 and Microsoft 

Excel 2018. This study used panel data regression analysis. After the data has 

been analyzed, the result shows that firm value has positive and significant effect 

from profitability, but at the same time firm value has no effect from solvability, 

institusional ownership, and independent commissioners. The implication of this 

study is the need of increase supervision from independent commissioners and 

institutional ownership also pay attention with debt that company has. 

Keywords: Profitability, solvability, institusional ownership, independent 

commissioners, firm value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

 

1. Latar Belakang Masalah 

 

Semakin berkembangnya teknologi, informasi dan pertumbuhan masyarakat 

mengakibatkan persaingan antar usaha bisnis semakin ketat. Hal ini disebabkan 

semakin banyaknya perusahaan berdiri dan berkembang sesuai dengan 

pertumbuhan ekonomi yang ditandai dengan meningkatnya kebutuhan 

masyarakat. Pemerintah sendiri tidak tinggal diam dalam membantu usaha untuk 

meningkatkan kegiatan ekonomi, seperti memberikan pinjaman kredit modal kerja 

untuk korporasi dan memberikan bantuan modal dengan tingkat kredit rendah. 

Saat ini, perusahaan juga dapat memeroleh dana dengan cara masuk ke dalam 

bursa efek dan melakukan penjualan saham perusahaan maupun menerbitkan 

obligasi untuk menarik dana dari investor yang akan digunakan untuk 

pengembangan bisnis. Dalam hal ini, perusahaan akan berusaha untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan acuan pertama yang akan dilihat oleh investor 

sebelum melakukan investasi saham. Salah satu tujuan utama perusahaan adalah 

meningkatkan nilai perusahaan.Nilai perusahaan dicerminkan melalui harga 

saham (Sugeng, 2017). Nilai perusahaan yang tinggi dapat menggambarkan 

kesejahteraan dari pemegang dan pemilik saham di perusahaan tersebut. Menurut 

Sukirni (2012), mengoptimalkan nilai perusahaan yang merupakan tujuan 

perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen keuangan, 

dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan memengaruhi keputusan 

keuangan lainnya yang kemudian akan memengaruhi nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan yang tinggi adalah hal yang penting bagi pihak manajemen 

dan investor. Manajemen yang berhasil meningkatkan nilai perusahaannya dapat 

memberikan pandangan kepada investor bahwa perusahaan tersebut berhasil 

mengelola sumber daya. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tinggi akan 
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membuat investor dan calon investor percaya bahwa dana yang diinvestasikan 

akan dikembalikan dan sebaliknya bagi perusahaan akan membuat perusahaan 

mendapatkan dana. (Sembiring & Trisnawati, 2019). Oleh karena itu, perusahaan 

diharapkan berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 

dapat dinilai melalui laporan keuangan perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat dilihat dari harga saham. Seperti diuraikan sebelumnya 

nilai perusahaan semestinya memiliki nilai yang tinggi untuk menarik investor. 

Namun, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) BEI akhir tahun Desember 2016 

hingga Desember 2020 menunjukan pergerakan yang fluktuatif. IHSG mengalami 

peningkatan pada tahun 2017 dan 2019. Hal ini berbanding terbalik dengan tahun 

2016, 2018, dan 2020 dimana IHSG mengalami penurunan. Akibat dari 

menurunnya nilai perusahaan membuat perusahaan dinilai memiliki kinerja yang 

buruk dan perusahaan dapat kehilangan salah satu sumber pendanaan yaitu 

investasi. Sebagai pendukung uraian sebelumnya disediakan gambar sebagai 

berikut: 

 

Sumber : idx.co.id, indeks saham, data diolah. 

 
Gambar 1.1 

Rekapitulasi IHSG Penutupan Desember 2016-Desember 2020 



3  

 

 

Fenomena terkait nilai perusahaan adalah kinerja harga saham dari PT 

Unilever Indonesia Tbk. Pada akhir tahun 2019, saham PT Unilever Indonesia 

Tbk (UNVR) melemah sebesar 8,31 % sejak awal tahun. (Suryahadi, 2019). 

Didukung dengan harga saham PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) mencatat 

penurunan dari Desember 2019 sebesar   Rp8.400,00 menjadi Rp Rp7.350,00 

pada Desember 2020 (Yahoo finance). Pada tahun 2020, PT Unilever Indonesia 

Tbk (UNVR) mengalami penurunan pendapatan bersih menjadi Rp7.16 triliun 

dari tahun 2019 dikarenakan melesunya daya beli masyarakat Indonesia (Tari, 

2021). (Aldin, 2021). Didukukung oleh data laporan keuangan PT Unilever 

Indonesia Tbk (2019 dan 2020) menunjukan kenaikan keseluruhan kewajiban 

perusahaan menjadi 15.597.264 (juta Rupiah) dari semula 15.367.509 (Juta 

Rupiah) pada tahun 2019. Meningkatnya kewajiban perusahaan dan penurunan 

laba perusahaan sejalan dengan menurunnya harga saham PT Unilever Indonesia 

Tbk. Penurunan harga saham juga berhasil membuat jumlah ekuitas PT Unilever 

Indonesia menurun. 

Fenomena lainnya dapat dilihat dari PT Garuda Indonesia Tbk (GIAA) 

mencatat penurunan harga penutupan saham dari Desember 2019 sebesar 

Rp498,00 menjadi Rp402,00 pada Desember 2020 (Yahoo finance). Penurunan 

harga saham PT Garuda Indonesia Tbk pada tahun 2020 sejalan dengan kerugian 

yang dialami oleh perusahaan. Pada September 2020, PT Garuda Indonesia Tbk 

mencatat kerugian sebesar Rp15,2 triliun dibanding tahun 2019. Padahal pada 

tahun 2019, perusahaan masih berhasil memeroleh keuntungan (Kumparan Bisnis, 

2021). Berdasarkan data laporan keuangan kuartal ketiga PT Garuda Indonesia 

Tbk tahun 2020, perusahaan memiliki utang sebesar Rp98,79 triliun dan 

perusahaan terus menunda untuk membayar kepada kreditur. Utang yang 

meningkat tidak disertai dengan arus kas yang positif membuat kinerja 

perusahaan ini menurun (Idris, 2021) yang berdampak pada menurunnya harga 

saham perusahaan. Kerugian yang dialami perusahaan juga membuat jumlah 

ekuitas PT Garuda Indonesia Tbk menjadi negatif. 

Fenomena lainnya dilihat dari adanya tindakan mengenai adanya kesalahan 

pada laporan keuangan pada tahun 2018. Pada tahun buku 2018, terdapat 
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kesalahan pencatatan pendapatan pada laporan keuangan PT Garuda Indonesia 

Tbk yang tidak sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku. Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) memberikan sanksi kepada PT Garuda Indonesia Tbk dan 

dewan direksi serta komisaris PT Garuda Indonesia sesuai dengan peraturan OJK 

yang dilanggar. Kementrian Keuangan menduga hal ini sebagai tindak manipulasi 

oleh pihak Garuda Indonesia (Pratama, 2019). Citra buruk yang dimiliki PT 

Garuda Indonesia Tbk mencerminkan bahwa pengawasan terhadap pihak 

manajemen masih buruk. Citra yang buru,yang dapat mengurangi kepercayaan 

investor terhadap perusahaan sehingga hal tersebut memengaruhi harga saham di 

bursa efek. 

Berdasarkan uraian fenomena di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor-faktor tersebut antara lain 

adalah: profitabilitas, solvabilitas, kepemilikan institusional dan komisaris 

independen. 

Profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan efisiensi perusahaan 

dalam mendapatkan keuntungan pada periode tertentu. Rasio profitabilitas 

memiliki peran penting bagi perusahaan. Dalam bertahan pada persaingan usaha, 

sebuah perusahaan harus memiliki keuntungan dalam kegiatan operasional 

perusahaannya agar dapat menarik investor untuk berinvestasi. Semakin besar 

keuntungan yang dimiliki perusahaan akan meningkatkan permintaan saham atas 

perusahaan mengakibatkan nilai perusahaan juga meningkat (Muryati dan 

Suardikha, 2014). Hal ini sesuai dengan penelitian Suwarno & Susanto (2021) 

yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif siginifkan terhadap 

nilai perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh Tarima dkk (2016) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

Rasio solvabilitas adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur untuk 

mengukur sumber daya perusahaan yang dipenuhi dengan utang atau kewajiban 

perusahaan (Heri, 2017). Kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh 

kewajibannya akan memberikan gambaran bahwa perusahaan bertanggung jawab 

atas kewajiban tersebut. Dana yang didapatkan dari utang juga dapat digunakan 
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sebagai sumber data tambahan bagi kegiatan operasional (Kasmir, 2019). Sesuai 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Febriyanto (2018) yang menyatakan 

bahwa solvabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Nafisah (2018) menyatakan bahwa 

solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusional dan komisaris independen merupakan beberapa 

mekanisme dari Good Corporate Governance. Good corporate governance 

adalah prinsip-prinsip yang bertujuan untuk menuntun dan mengendalikan 

perusahaan dalam mencapai keseimbangan dan memberikan pertanggung 

jawaban perusahaan kepada pihak yang berkepentingan terutama pihak 

stakeholder dan shareholder (Syafitri dkk, 2018). Uraian ini didukung oleh 

penelitian yang dilakukan oleh Dewi & Nugrahanti (2014) yang menyatakan 

bahwa komisaris independen memiliki pengaruh positif dan signifikan. Terdapat 

juga penelitian yang dilakukan oleh Astuti, Wahyudi & Mawardi (2018) 

mengenai kepemilikan institusional yang tidak memiliki pengaruh siginifkan 

terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Kusuma & Nuswantara (2021) menghasilkan bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh positif dan komisaris independen tidak memiliki pengaruh dengan 

nilai perusahaan. 

Subjek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur dikarenakan jumlah 

perusahaan manufaktur pada Bursa Efek Indonesia lebih banyak dibandingkan 

dengan perusahaan lainnya. Nilai perusahaan manufaktur yang dilihat melalui 

harga saham perusahaan menjadi acuan utama yang akan dilihat oleh investor 

ketika ingin berinvestasi. Perusahaan manufaktur juga digemari sebagai tempat 

investasi karena merupakan sektor usaha berskala besar dan berjangka waktu 

panjang. Hal ini dikarenakan, perusahaan manufaktur merupakan perusahaan 

yang bertujuan untuk memenuhi kebutuhan pasar yang terus meningkat setiap 

tahunnya seiring dengan pertumbuhan penduduk. 

Berdasarkan uraian di atas, maka akan dilakukan penelitian dengan judul: 

“PENGARUH PROFITABILITAS, SOLVABILITAS, KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL, DAN KOMISARIS INDEPENDEN TERHADAP NILAI 
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PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK 

INDONESIA (BEI) PERIODE 2018-2020”. 

 

2. Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang yang telah diurai di atas, dapat diidentifikasi 

masalah-masalah yang akan diteliti pada penelitian ini: 

a. Pergerakan harga saham perusahaan manfuktur yang tidak stabil menuntut 

perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan. 

b. Hasil penelitian-penelitian terdahulu mengenai profitabilitas dengan nilai 

perusahaan memiliki perbedaan. 

c. Hasil penelitian-penelitian terdahulu mengenai solvabilitas dengan nilai 

perusahaan memiliki perbedaan. 

d. Hasil penelitian-penelitian terdahulu mengenai kepemilikan institusional 

dengan nilai perusahaan memiliki perbedaan. 

e. Hasil penelitian-penelitian terdahulu mengenai komisaris independen 

dengan nilai perusahaan memiliki perbedaan. 

 

3. Batasan Masalah 

 

Penelitian ini memiliki batasan agar penelitian menjadi lebih tepat, terarah 

dan tidak meluas. Adapun batasan-batasan tersebut adalah hanya 

membahaspengaruh profitabilitas yang menggunakan proksi Return on Asset 

(ROA) , dan solvabilitas yang menggunakan proksi Debt to Equity Ratio (DER) 

dan kepemilikan institusional menggunakan jumlah kepemilikan oleh pihak diluar 

perusahaan dan kepemilikan blockholder dan komisaris independen dengan 

menggunakan jumlah komisaris independen terhadap nilai perusahaan yang 

menggunakan proksi Tobins’Q. Terakhir, penelitian hanya dilakukan pada 

perusahaan sektor industri manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2020 

tidak membahas perusahaan sektor industri lain. 

 

4. Rumusan Masalah 
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Berdasarkan uraian di atas maka rumusan masalahnya adalah seperti berikut 

ini: 

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

b. Apakah solvabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

c. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

d. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

 

1. Tujuan 

 

Berdasarkan identifikasi dan permasalahaan yang telah diidentifikasikan di 

atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

b. Menganalisis pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan. 

c. Menganalisis pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. 

d. Menganalisis pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

 
2. Manfaat 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegunaan bagi pihak 

internal dan eksternal perusahaan, yaitu: 

a. Bagi Manajemen dan Komisaris Perusahaan 

Penelitian ini dapat menjadi bahan acuan untuk meningkatkan kebijakan 

perusahaan yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dengan menggunakan 

faktor-faktor, yaitu profitabilitas, solvabilitas, kepemilikan institusional, dan 

komisaris independen. Menjadi wawasan bagi perusahaan untuk 

meningkatkatkan kinerja manajemen secara efisien dan efektif. 

b. Bagi Investor 

Menambah wawasan bagi para investor mengenai faktor – faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan, tidak hanya mengacu kepada keuntungan 

saja. Memberikan bahan pertimbangan mengenai faktor – faktor yang perlu 

diketahui oleh investor sebelum melakukan investasi. 

c. Bagi Peneliti 
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Penelitian yang dilakukan dapat menambah wawasan peneliti dalam 

mempelajari faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian yang dilakukan dapat menjadi bahan acuan dan pembelajaran bagi 

peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian yang berkaitan dengan nilai 

perusahaan 
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