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ABSTRAK 
 

 
 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menunjukkan pengaruh peluang pertumbuhan, 

keputusan investasi dan struktur modal terhadap nilai perusahaan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2021. 

Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dengan 27 perusahaan yang  

memenuhi  kriteria.  Teknik  komputer  menggunakan  analisis  deskriptif dengan 

Eviews 10.0 dan Microsoft Excel 2010. Hasil akhir penelitian menyatakan growth 

opportunity memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan ini 

menjelaskan bahwa perubahan nilai dalam perusahaan peluang pengembangan 

perusahaan yang terpengaruh. Keputusan investasi dan struktur modal tidak 

berpengaruh secara material nilai perusahaan, yaitu. perubahan nilai perusahaan 

tidak mempengaruhi struktur modal dan keputusan investasi. 

 
Kata kunci:   Growth  opportunity,  keputusan  investasi,  struktur  modal,  nilai 

perusahaan 
 

 
 

ABSTRACT 
 

 
 

The study aims to show the impact of growth opportunities investment decisions 

and capital structure on Firm value in manufacturing companies listed on the 

indonesia Stock Exchange (IDX) in the period 2019-2021. The method used in this 

study is purposive sampling with a total data collected of 27 companies that met 

the criteria. Data processing techniques used descriptive analysis using Eviews 
10th  version  and  Microsoft  Excel  2010  edition,  Results  of  this  study  has 
concluded that the variables growth opportunity had a significant effect on firm 

value, which indicated that changes in score has occurred within the company 

influenced.  by  the  opportunity  the  company  has  to  develop.  The  variable 

Investment decisions and capital structure have no significant effect on firm value 

which means that changes in firm value score are not affected by the variable 

capital structure and investment decisions. 

 
Keywords:     Growth Opportunity, Investment decisions, Capital Structure and 

Firm Value
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HALAMAN MOTTO 
 

 
 

" jadilah seperti tanah semakin lama terbakar oleh api maka akan berubah menjadi 

batu yang kokoh dan kuat dan hindari lah sikap yang mencerminkan plastic 

dimana semakin lama dibakar akan meleleh dan menjadi tidak berguna. " 

- unknows
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A.   Permasalahan 
 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Tingkat keberlangsungan sebuah bisnis tergantung dari upaya 

perusahaan mempertahankan citranya di mata public. Value sebuah 

perusahaan tergantung dari besaran nilai pasar utang dan ekuitasnya. Jika 

perusahaan dinilai memiliki prospek yang bagus di masa depan maka 

tingkat  kepercayaan  investor  semakin  meningkat.  Prospek  ini  dapat 

dilihat dari sajian laporan keuangan perusahaan yang mencerminkan 

konsistensi perusahaan mempertahankan laba dan asset yang dilaporkan 

bersifat likuid dalam jangka panjang. 

Salim Group merupakan salah satu perusahaan yang dinilai memiliki 

nilai perusahaan yang positif dibuktikan dengan perolehan penjualan 

bersih sebesar Rp63,6 Triliun di tahun 2014 yang naik sebesar 

14% dari tahun 2013 melalui akuisisi saham dan ekspansi bisnis. Selain 

itu  wujud  ekspansi  bisnis  dari  Salim  Group  ialah  kolaborasi  bisnis 

dengan perusahaan Madco dari Singapura sebagai penyuplai pembangkit 

listrik independen dimana 60% Saham Hyfluxnya diakuisisi oleh Salim 

Group. Melihat nilai perusahaan yang memiliki trade record positif tentu 

akan   menarik   banyak   investor   untuk   berinvestasi   jangka   panjang 

(Binsasi, 2018). 

Studi mendalam di tahun 2016 pada sebuah perusahaan KFC 

diketahui telah menerbitkan surat berharga perusahaan berupa obligasi 

sebanyak 201 miliar. Tentunya penerbitan ini untuk memperoleh suplai 

modal dari pihak luar untuk ekspansi produknya dalam skala internasional. 

Sehingga diketahui dari adanya pemodalam ini diketahui dalam periode 2 

tahun mampu memperoleh profit sebesar 20% dari pendapatan  semula  

dimana  jika  dihitung  bersih  mencapai  Rp  2,320 miliar,  Banyaknya  

investor  yang  menanamkan  modal  karena  menilai
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perusahaan   KFC   menerbitkan   obligasi   dengan   nilai   besar   berarti 

memiliki komitmen penuh untuk mencapai laba yang besar (Probowo, 

2016). 
 

Fenomena naiknya harga saham pada beberapa perusahaan disektor 

barang  konsumsi  berdasarkan  laporan  keuangan  di BEI  pada  periode 

tertentu memerlukan tindak khusus agar tetap dalam kondisi stabil. 

Naiknya harga lembar saham perusahaan mengidentifikasikan bahwa 

secara umum nilai perusahaan juga naik artinya kinerja perusahaan dalam 

menghasilkan  tingkat  pengembalian  juga  meningkat.  Minat  investor 

untuk menanamkan modalnya akan meningkat jika komitmen perusahaan 

dalam mengupayakan pembagian deviden yang tinggi juga meningkat. 

Tentunya untuk keberlangsungan bisnis, perusahaan perlu 

merumuskan langkah strategis jangka panjang agar mampu 

mempertahankan bisnis di era persaingan globalisasi dimana nilai 

perusahaan  merupakan aspek  utama  yang  perlu  diperhatikan.  Indikasi 

sebuah  perusahaan  dinilai  sudah  go  public  adalah  ketika  perusahaan 

sudah terdaftar di BEI dimana pergerakan harga pasar saham maupun 

likuiditas perusahaan dapat diamati dalam sajian laporan tahunannya. 

Indikator pemilihan dalam membuat keputusan investasi oleh 

investor tentunya dipengaruhi oleh sajian Price to Book Value (PBV). PBV 

ini merupakan sistematika perhitungan yang menentukan harga saham 

perusahaan terhadap nilai riil perusahaan. Hal ini dapat dimaknai 

perbandingan nilai buku perusahaan dengan tingkat PBV jika kurang dari 

1 maka harga saham yang dipasarkan tergolong murah karena sebenarnya 

perusahaan memiliki value yang lebih. Beberapa riset sebelumnya oleh 

Yuni Listihayana & Susi Astuti (2020) menunjukkan bahwa penggunaan 

PBV ini dinilai efektif dalam mengukur nilai perusahaan yang 

sesungguhnya sebagai antisipasi kerugian yang tidak diharapkan di masa 

depan. Hal ini perlu dilakukan sebagai langkah wealth maximization dari 

para stockholder yang umum digunakan dalam dunia bisnis (Brigham & 

Ehrhardt, 2008:110).
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Sisi  lain  untuk  mengukur  nilai perusahaan  selain  menggunakan 

perhitungan PBV juga ditentulan oleh faktor-faktor lain seperti halnya 

growth opportunity, keputusan investasi, dan struktur modal. Growth 

oppurtunity dapat dimaknai sebagai estimasi bahwa perusahaan yang 

bersangkutan  mampu  tumbuh dan berkembang  sukses di masa depan 

dengan  pertimbangan  ekonomi.  Penelitian  Harahap  (2012)  mengkaji 

lebih dalam mengenai growth opportunity merupakan kesempatan 

perusahaan untuk growth  melalui semakin  meningkatknya aset 

perusahaan dan jumlah investor, minimnya utang, adanya sustainbilitas 

bisnis  dan  manajemen  resiko  yang  memadai.  Growth  opportunity  ini 

tentu akan mempengaruhi struktur modal perusahaan untuk memenuhi 

total asset perusahaan untuk diharapkan bertumbuh disetiap periodenya. 

Adanya permodalan perusahaan dari pihak eksternal tentunya 

diimbangi dengan keputusan investasi oleh investor. Keputusan investasi 

merupakan sebuah pertimbangan dari aspek ekonomi dari modal yang 

ada untuk dapat dikembangkan dalam sebuah bisnis sehingga 

menghasilkan tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor. 

Tentunya   perusahaan   khususnya   pihak   manajerial   harus   memiliki 

rencana implementasi bisnis yang strategis dalam hal pengelolaan modal 

yang   diberikan   investor   sehingga   menghasilkan   profit   di   masa 

mendatang.  Berdasarkan  kajian  sebelumnya  dapat  dijadikan  sebagai 

bahan rujukan bahwasannya nilai perusahaan, growth opportunity, dan 

Debt to Equity Ratio dapat mempengaruhi keputusan investasi investor 

(saragih, 2008). Dalam hal ini diperkuat dengan hasil riset Farida & Sofia 

(2017) yang membuktikan bahwa keputusan investasi memiliki pengaruh 

terhadap  nilai  perusahaan.  Riset  Pertiwi  et  al  (2016)  juga 

mengungkapkan variabel keputusan investasi memiliki pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan (yuni listihayana, susi astuti 2020). Brigham 

dan Houston (2010: 107) menjelaskan bahwa setiap perusahaan memiliki 

kekuasaan penuh dalam membuat kebijakan apakah permodalam usaha 

murni  dari  pemilik  modal,  hutang  ataukah  melalui  penerbitan  saham
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sehingga pihak eksternal memiliki besaran persen tingkat kepemilikan di 

perusahaan tersebut. 

Selain dari aspek pertumbuhan perusahaan dari segi Aset perlu juga 

diperhatikan tingkat kecukupan atau solvabilitas dari struktur modal yang 

ada dalam membayar kewajiban perusahaan (Yuni & Susi, 2020). 

Sehingga keberlangsungan perusahaan tidak hanya tergantung pada 

permodalan   eksternal   namun   dari   sisi   internal   sudah   mumpuni. 

Kecukuran struktur modal dalam memenuhi kewajibannya dalam dunia 

ekonomi dapat disebut sebagai Debt to Equity Ratio (DER) (Moniaga, 

2013).Permodalan dari segi hutang, diartikan bahwa perusahaan memiliki 

kewajiban yang harus dibayar di periode tertentu untuk modalnya 

digunakan dalam operasional usaha. Tentunya modal dari segi hutang ini 

memiliki dampak positif yaitu mampu mendorong produktifitas 

perusahaan untuk mengoptimalkan dana yang ada. Kewajiban membayar 

hutang inilah yang menjadi komitmen para manajerial untuk terus 

berupaya memajukan perusahaan. Namun selain itu hutang memiliki 

dampak negatif bahwasannya ada kewajiban membayar bunga pinjaman 

dan pinjaman pokok itu sendiri. Jumlah hutang yang tinggi juga akan 

berakibat  semakin  tingginya  resiko  perusahaan  yang  dampak 

signifikannya dalam menyebabkan kepailitan (dhani dan Utama (2017). 

Tentunya dengan nilai permodalan hutang  yang tinggi akan membuat 

citra dari perusahaan tersebut juga menurun. Hal ini sejalan dengan riset 

Yadyana dan Indahsari (2018) yang mengidentifikasikan permodalan dari 

aspek hutang mampu memberikan pengaruh pada nilai perusahaan. Dewi 

et al (2014) menegaskan dalam penelitiannya bahwa stakeholder akan 

memandang perusahaan yang memiliki hutang yang tinggi akan bekerja 

esktra dalam melunasi kewajibannya melunasi hutang tersebut. Sehingga 

profit yang tinggi nantinya juga akan menutupi kewajiban yang diambil. 

Sehingga dari sumber kajian yang ada dirumuskan untuk hipoetesis 

selanjutnya ialah struktur modal memberikan pengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan.



5  

 
 
 
 

 

2.    Identifikasi Masalah 
 

Citra yang baik tentu akan membentuk nilai perusahaan yang baik. 

Dalam perwujudannya dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor 

sepertihalnya growth opportunity, Debt to Equity Ratio, struktur modal dan 

keputusan investasi. Jika dikaji lebih lanjut penelitian ini akan difokuskan 

untuk melihat bagaimana factor-faktor yang sudah disebutkan sebelumnya  

mampu  mempengaruhi  nilai  perusahaan.  Aspek  pertama ialah struktur 

modal, hal pertama yang dilakukan seorang investor sebelum berinvestasi 

adalah melihat status perusahaan dalam skala local, multinasional ataukah 

sudah bertaraf internasional. Status perusahaan inilah yang akan 

mempengaruhi struktur kepemilikan modal. Biasanya jika perusahaan 

sudah go public, struktur modalnya tidak hanya terdiri dari pemilik 

perusahaan namun juga ada keterlibatan dari pihak stakeholder. 

Horn  dan  Wachowicz  (2013:176)  berpendapat  bahwa  struktur 

modal yang bagus untuk prospek masa depan adalah pemodalan dengan 

adanya  kombinasi dari proporsi hutang,  ekuitas,  dan  saham preferen. 

Namun dalam hal ini perlu digaris bawahi bahwa tingkat hutang jangan 

terlalu  tinggi karena tingginya rate hutang  akan  meningkatkan resiko 

perusahaan bangkrut. Perusahaan dalam aspek selanjutnya perlu 

berinvestasi jangka Panjang pada pertumbuhan asset agar likuid. Likuiditas 

perusahaan juga dilihat dari kemampuan perusahaan tersebut dalam 

memenuhi semua kewajibannya atau dalam istilah akuntansi disebut juga 

debt to equity ratio. Aspek lainnya yang perlu dikaji dalam penelitian ini 

adalah growth opportunity yang merupakan penunjang penilaian 

perusahaan dimata investor. Output dari kualitas pengelolaan perusahaan 

dinilai baik ialah adanya pertumbuhan dari bisnis yang dijalankan. 

Perusahaan dinilai produktif jika mampu  memenuhi target yang sudah 

ditetapkan.
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Selain itu Sudana (2011) juga menjelaskan bahwa keputusan 

investasi akan berlandaskan pada estimasi investor mampu menghasilkan 

keuntungan dari modal yang ditanamkan. Berdasarkan banyaknya 

pertimbangan dalam menilai citra perusahaan diharapkan mampu 

menunjang  pembuatan  keputusan  investasi  yang  tepat  dan 

menguntungkan baik bagi perusahaan maupun stakeholder yang 

bersangkutan. 

 
 

3.    Batasan Masalah 
 

Penelitian ini memiliki beberapa Batasan masalah yang perlu 

diperhatikan yaitu variabel independent growth opportunity, keputusan 

investasi, dan struktur modal dengan variabel dependen adalah nilai 

perusahaan. Bidang industri dasar dan kimia yang diteliti ini adalah 

perusahaan sektor . Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini 

diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021. 

 
 

4.    Rumusan Masalah 
 

Pemaparan latar belakang dan indikasi problematika yang akan 

diteliti dalam penelitian ini membuat peneliti merumuskan secara general 

rumusan masalah sebagai berikut: 

a.    Apakah Struktur Modal Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan? 
 

b.    Apakah    Growth    Opportunity    Berpengaruh    Terhadap    Nilai 
 

Perusahaan Pada Perusahaan? 
 

c.    Apakah    Keputusan    Investasi    Berpengaruh    Terhadap    Nilai 
 

Perusahaan? 
 

 
 

B.   Tujuan Dan Manfaat 
 

1.    Tujuan 
 

Secara singkat dan padat peneliti merumuskan tujuan dari adanya 

penelitian ini yaitu:
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a. Menguji  pengaruh  variabel  growth  oppurtunity  dari  perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI terhadap nilai perusahaan. 

b. Menguji  pengaruh  variabel  keputusan  investasi  dari  perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI terhadap nilai perusahaan. 

c. Menguji   pengaruh   variabel   struktur   modal   dari   perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI terhadap nilai perusahaan. 

Perumusan hipotesis penelitian tentunya bermuara pada sebuah 

permasalahan  lapangan  yang  ditunjang  dengan  kajian  literatur 

sebelumnya yang relevan. Aspek yang diuji dalam penelitian ini yaitu 

variable growth opportunity yang diteliti oleh Tikawati (2016) menyatakan 

adanya pengaruh pada nilai perusahaan dengan indikasi positif. Penelitian 

Sari dan Abundanti (2014), Syardiana et. al (2015), serta Indahsari dan 

Yadyana (2018) mendukung penelitian sebelumnya bahwasannya 

pertumbuhan perusahaan mampu mendorong citra perusahaan lebih baik 

lagi bagi kalangan stakeholder. Namun berbeda halnya dengan riset 

Wardjono (2010), Suwardika dan Mustanda (2017) yang memaparkan 

keterbalikan hasil penelitian bahwasannya nilai perusahaan tidak berkaitan 

dengan adanya growth opportunity atau dapat dikatakan berkorelasi 

negatif. Dari pernyataan yang ada disusunlah hipotesis pertama yaitu 

Adanya pengaruh positif growth opportunity terhadap nilai perusahaan. 

Pengkajian dalam variable keputusan investasi tentunya juga 

didukung penelitian terdahulu yaitu oleh Qodariyah (2013) yang 

menemukan hasil dimana keputusan investasi memberikan pengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Damayanti (2019), Yunita (2021) dan 

Mauliza (2021) mendukung riset sebelumnya dimana temuan dari 

penelitian mereka ialah adanya dampak positif yang dihasilkan jika nilai 

perusahaan baik maka banyak investor yang minat untuk menanamkan 

modalnya. Namun sebaliknya Susilawati (2021) dan Ani (2016) 

menunjukkan hal yang berbeda, hasil penemuannya menunjukkan tidak 

adanya pengaruh yang signifikan jika keputusan investasi tersebut dibuat
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berlandaskan hanya dari nilai perusahaan karena banyak factor lain yang 

mempengaruhinya. 

Uji coba untuk variable struktur modal dibutuhkan informasi 

mengenai status perusahaan karena melalui status inilah dapat diketahui 

bentuk  bisnis  yang  dijalankan  dan  bagaimana  sistem permodalnanya. 

Pembahasan ini tentunya ada kaitan antara struktur modal dengan nilai 

perusahaan. Struktur modal perusahaan berkaitan dengan kebijakan yang 

dibuat  mengenai sumber  dana apakah berasal sepenuhnya dari modal 

pemilih,   ataukah   mengambil  pinjaman   hutang,   ataupun  penerbitan 

obligasi dan saham. Berbagai alternatif ini tentunya memiliki plus minus 

tersendiri. Misalnya perusahaan memilik permodalan kombinasi antara 

modal sendiri, hutang dan saham. Tentunya jika perusahaan memiliki 

permodalan hutang maka ada kewajiban di masa depan untuk melunasinya. 

Begitupun efek dari penerbitan saham tentunya status kepemilikan 

perusahaan akan terbagi dengan pihak lain. Pernyataan tersebut didukung 

hasil riset Anggriawan (2017), Setianingsih (2022) dan Hasanah (2022). 

Sebaliknya tidak  adanya pengaruh  yang  ditimbulkan dari adanya uji 

struktur modal pada nilai perusahaan menurut Irawan dan Kusuma (2019). 

2.    Manfaat 
 

Penelitian  ini  bertujuan untuk  menjawab  fenomena  yang  terjadi 

pada penelitian sebelumnya yang dikaji lebih dalam pembahasan mengenai 

nilai perusahaan. Hasil penelitian harus memiliki manfaat dan nilai guna 

dalam jangka panjang untuk para pengambil kebijakan dan pembaca. 

Adapun manfaat yang diharapkan melalui penelitian ini yaitu: 

 
 

a.    Bagi Perusahaan 
 

Dapat dijadikan sumber referensi terkait pengelolaan dan 

manajerial perusahaan. Perusahaan perlu mengetahui adanya faktor- 

faktor yang mampu memberikan dampak langsung demi kemajuan 

dan citra perusahaan. Sehingga perusahaan melalui literatur ini dapat
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mencegah terjadinya problematika di sebuah perusahaan tanpa harus 

mengalaminya terlebih dahulu. Kajian ini juga dapat dijadikan 

referensi pembuatan kebijakan untuk menciptakan strategi jitu demi 

menambah nilai positif perusahaan. 

b.    Bagi Investor 
 

Riset ini dilakukan sebagai landasan kebijakan bagi calon 

pemegang saham (investor) dalam pengambilan keputusan untuk 

berinvestasi 

c.    Bagi Penulis 
 

Hasil tulisan dan segala jenis analisis data lapangan menjadi 

karya ilmiah ini merupakan curahan pengetahuan, wawasan dan 

pengalaman penulis. Diharapkan mampu turut berkontribusi dalam 

menyumbang kajian ilmiah untuk pembaca dan pihak yang 

membutuhkan pembahsan ini seperti halnya pihak manajerial 

perusahaan ataupun aktivis ilmiah. Tulisan ini juga sebagai ajang 

penyaluran  ide  gagasan  untuk  mampu  menkaji  lebih  mendalam 

terkait  factor  pembentuk  nilai  perusahaan  dan  Langkah  strategis 

yang dapat ditempuh. 

d.    Bagi Pengembangan Ilmu 
 

Hasil analisis dan pengaitan dengan literatur terdahulu 

diharapkan mampu menambah segi kognitif pembaca dan memperluas 

pandangan bahwa variable mengenai faktor-faktor yang memberikan 

dampak bagi nilai perusahaan berjumalah banyak. Pembahasan di riset 

ini juga disertai dengan adanya grand theory sebagai pondasi dasar 

pembelajaran akuntansi di lingkup ekonomi.
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