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ABSTRAK 
 

 

PENGARUH PROFITABILITAS DAN KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

STRUKTUR MODAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI 
 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan kepemilikan 

institusional serta struktur modal sebagai variabel moderasi terhadap nilai 

perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

tahun 2019-2021. Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan data 

yang valid adalah 77 data dari 31 perusahaan. Teknik pengolahan data 

menggunakan analisis regresi moderasi yang dibantu oleh program SPSS (Statistical 

Product and Service Solution) for Windows version 26 dan Microsoft Office Excel. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, struktur modal mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan, namun struktur modal tidak mampu memoderasi pengaruh 

kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. 
 

 

Kata  Kunci:  Profitabilitas,  Kepemilikan  Institusional,  Struktur  Modal,  Nilai 

Perusahaan 

 
This research aims to determine the impact of profitability and institutional 

ownership also capital structure as moderating variable on property & real estate 

company’s value listed on the Indonesia Stock Exchange during 2019-2021. Sample 

was selected using purposive sampling method and the valid data was 77 from 31 

companies. Data processing techniques using moderate regression analysis which 

helped by SPSS software (Statistical Product and Service Solution) for Windows 

version 26 and Microsoft Office Excel. The results of this study indicate  that  

profitability  has  a  positive  effect  on  firm  value,  institutional ownership has no 

effect on firm value, capital structure is able to moderate the effect of profitability 

on firm value, meanwhile capital structure is unable to moderate the effect of 

institutional ownership on firm value. 

 
Keywords: Profitability, Institutional Ownership, Capital Structure, Firm Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
 

A.   Permasalahan 
 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Kemunculan virus Covid-19 membawa dampak negatif bagi perekonomian 

Indonesia. Salah satu sektor yang merasakan dampak tersebut adalah sektor 

property & real estate. Inflasi dan kenaikan suku bunga yang terjadi akibat pandemi 

menyebabkan daya beli atau tingkat permintaan pasar terhadap sektor ini berkurang. 

Meskipun demikian, secara jangka panjang harga properti cenderung meningkat 

karena mengikuti perkembangan perekonomian global. Bagi sebagian orang, 

property & real estate termasuk aset dan dapat dijadikan investasi. Namun sebagian 

yang lain menganggap bahwa property & real estate adalah liabilitas karena akan 

menjadi tanggungan dimana membutuhkan biaya lanjutan untuk mengisi perabotan 

dan perawatannya. 

 
 
 

Tabel 1.1 Rata-Rata Laju Pertumbuhan Penduduk Indonesia 
 

1971-1980 1980-1990 1990-2000 2000-2010 2010-2020 

2.31 1.98 1.49 1.49 1.25 

Sumber: Badan Pusat Statistik (www.bps.go.id) 
 

 
 

Berdasarkan persentase angka laju pertumbuhan penduduk di Indonesia, 

penurunan pertumbuhan penduduk tersebut disebabkan oleh kelahiran, kematian 

dan migrasi. Meski mengalami penurunan, jumlah penduduk di Indonesia terus 

mengalami peningkatan. Berdasarkan hasil sensus pada tahun 2020, jumlah 

penduduk   Indonesia   adalah   sebesar   270.203.917   jiwa.   Dengan   adanya 

peningkatan jumlah penduduk tiap tahunnya, investor menilai positif hal ini dalam 

jangka panjang bahwa suatu perusahaan property & real estate akan mengalami

http://www.bps.go.id/
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kenaikan nilai. Adanya penurunan nilai dalam keadaan sekarang pada perusahaan 

sektor ini dianggap sebagai diskon bagi investor untuk menanamkan modalnya. 

Dalam era globalisasi saat ini, persaingan dunia bisnis semakin kompetitif. 

Maka dari itu, perusahaan memerlukan berbagai cara agar dapat terus bertahan 

dan berkembang. Salah satu cara agar perusahaan dapat bertahan dan bersaing 

dengan kompetitor lainnya serta menarik modal dari investor adalah dengan 

meningkatkan nilai perusahaannya. Perusahaan merupakan suatu organisasi yang 

memiliki tujuan dalam menjalankan operasi usahanya. Menghasilkan laba secara 

optimal dari sumber daya yang dimiliki merupakan tujuan utama dibentuknya 

suatu perusahaan. Tujuan perusahaan umumnya terbagi menjadi tujuan jangka 

pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek adalah tujuan yang 

ingin dicapai perusahaan dalam waktu dekat seperti memperoleh laba dalam satu 

periode waktu. Sedangkan hasil yang ingin dicapai perusahaan di masa depan 

dimana prosesnya dalam jangka waktu yang lebih panjang yang dapat 

memaksimalkan nilai perusahaan dan menyejahterakan pemegang saham disebut 

tujuan jangka panjang. 

Nilai perusahaan adalah gambar diri dari kualitas perusahaan dimana semakin 

tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi kemakmuran para pemegang saham. 

Menurut Husnan (2014:7) dalam Suwardika & Mustanda (2017), nilai perusahaan 

merupakan sebuah nilai yang mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika suatu 

perusahaan akan dijual. Nilai perusahaan merupakan sudut pandang investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham 

dimana semakin tinggi harga saham maka nilai perusahaan juga semakin tinggi.  

Harga  saham  yang  tinggi  akan  meningkatkan  kepercayaan  investor terhadap 

kinerja perusahaan dan prospek perusahaan di masa mendatang. Perusahaan harus 

meyakinkan para investor dan calon investor untuk berinvestasi di perusahaannya 

dengan menyajikan laporan keuangan dan kinerja perusahaan yang baik. Penilaian 

kinerja atau nilai perusahaan harus diukur secara jelas agar dapat digunakan sebagai 

dasar pengambilan keputusan oleh manajemen atau investor. Banyak faktor yang 

mempengaruhi nilai suatu perusahaan, diantaranya profitabilitas, tata kelola 

perusahaan yang baik, dan struktur modal.
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Profitabilitas merupakan kemampuan suatu entitas dalam menghasilkan laba. 

Kinerja  perusahaan  menunjukkan  kemampuan  menghasilkan  laba  atas  sumber 

daya yang diinvestasikan oleh perusahaan (Miradji, 2017). Implikasinya adalah laba  

perusahaan  memberikan  informasi  bahwa  perusahaan  mampu  membayar lebih 

banyak dividen sehingga harga saham akan meningkat karena perusahaan 

menunjukkan sinyal positif. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tingkat 

profitabilitas suatu perusahaan mencerminkan kinerja atau nilai perusahaan 

tersebut. 

Menurut  Simangunsong  et  al.  (2018)  kepemilikan  institusional  adalah 

proporsi kepemilikan saham suatu perusahaan yang dimiliki oleh institusi atau 

lembaga seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi dan institusi 

lainnya. Salah satu tujuan perusahaan adalah meningkatkan kesejahteraan 

pemegang saham. Maka dari itu manajemen berusaha memberikan pengungkapan 

yang bijak untuk memberikan keyakinan kepada investor. Namun dalam proses 

mencapai tujuannya, perusahaan seringkali mengalami konflik antara pemilik dan 

manajer sehingga dapat menyebabkan kegagalan dan runtuhnya ekonomi 

perusahaan. Pemegang saham atau pemilik perusahaan tertarik untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan agar return yang diberikan semakin tinggi 

sekaligus menarik investor lain untuk menanamkan modalnya, sementara tujuan 

manajer juga dapat mencakup peningkatan kekayaan pribadi. Kepentingan agen 

atau manajer harus selaras dengan kepentingan pemegang saham untuk 

memecahkan konflik keagenan. Disinilah keberadaan perusahaan tata kelola 

dibutuhkan. Kepemilikan institusional sangat penting untuk mengurangi resiko 

kebangkrutan sehingga dapat meningkatkan nilai pasar perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat dicapai secara maksimum jika pengelolaan keuangan 

dilakukan secara tepat dan optimal. Struktur modal merupakan perbandingan rasio 

hutang dan rasio ekuitas terhadap total modal perusahaan (Minh Ha & Minh Tai, 

2017). Pendanaan hutang didapat melalui pinjaman, sedangkan pendanaan ekuitas 

atau  modal  sendiri  berasal  dari  penerbitan  saham.  Struktur  modal  dikatakan 

optimal apabila dapat memaksimalkan nilai perusahaan dengan tingkat risiko 

tertentu atau dengan cara mengelola operasional perusahaan dengan biaya yang
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minimum. Kombinasi dari penggunaan struktur modal yang optimal akan 

meminimalisir biaya modal, yang kemudian memaksimalkan nilai perusahaan. 

Namun, penggunaan hutang yang berlebih dapat meningkatkan risiko kebangkrutan.  

Semakin  besar  pendanaan  dengan  hutang  akan  meningkatkan beban angsuran 

dan bunga sehingga meningkatkan risiko ketidakmampuan cash flows perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban tersebut. Maka dari itu diperlukan alokasi arus kas 

operasi yang baik dari struktur modal agar kinerja perusahaan meningkat sehingga 

meningkatkan harga saham suatu perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penelitian ini disusun dengan judul 

“PENGARUH  PROFITABILITAS  DAN  KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

STRUKTUR MODAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI” 

 
 
 

2.    Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan, Suwardika, I. & Mustanda, I. (2017) menunjukkan adanya 

hubungan yang positif antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Lani dan Sufiyati 

(2019) menyatakan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dan 

Dewi, L.S. & Abundanti, N. (2019) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh  

positif  dan  signifikan  terhadap  nilai  perusahaan.  Di  sisi  lain, penelitian dari 

Palupi, R.S. & Hendiarto, S. (2018), Jufrizen & Al Fatin, I.N. (2020), dan Pranoto 

et al. (2020) menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh antara profitabilitas dan 

nilai perusahaan. 

Pada penelitian terdahulu mengenai pengaruh kepemilikan institusional 

terhadap nilai perusahaan, Lestari (2017) dan Wardhani et al. (2017) menyatakan 

bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan Dewi, L.S. & Abundanti, N. (2019) menyatakan bahwa kepemilikan 

institusional berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, penelitian 

dari Lani dan Sufiyati (2019), Syamsudin et al. (2020), dan Pranoto et al. (2020)
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menyatakan  bahwa  tidak  terdapat  pengaruh  antara  kepemilikan  institusional 

terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan penelitian terdahulu mengenai struktur modal dalam 

kemampuannya memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan, 

Maghfirandito & Adiwibowo (2022) menyatakan bahwa struktur modal mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Munthe (2018) dan 

Nugroho et al. (2020) menyatakan bahwa struktur modal dapat memperkuat 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Mardevi et al. (2020) dan Indira & Wany (2021) menyatakan bahwa 

struktur modal tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan penelitian terdahulu mengenai kemampuan struktur modal dalam 

memoderasi hubungan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan, 

penelitian  yang  dilakukan  oleh  Syamsudin  et  al.  (2020)  menyatakan  bahwa 

struktur modal mampu memoderasi hubungan antara kepemilikan institusional 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian dari Nugroho et al. (2020) dan 

Fauziah (2022) menyatakan bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi 

hubungan kepemilikan institusional dan nilai perusahaan. 

Dengan   adanya   perbedaan   dan   tidak   konsistennya   hasil   penelitian 

sebelumnya, maka dilakukan penelitian kembali untuk meneliti lebih lanjut 

pengaruh profitabilitas, kepemilikan institusional, dan struktur modal sebagai 

variabel moderasi terhadap nilai perusahaan sehingga peneliti mendapatkan hasil 

penelitian berdasarkan sampel penelitian yang terbaru. 

 

 
3.    Batasan Masalah 

 

Banyak variabel yang mempengaruhi nilai perusahaan seperti profitabilitas, 

leverage, likuiditas, ukuran perusahaan, struktur kepemilikan, struktur modal, dan 

lain  sebagainya.  Penelitian  ini  berfokus  pada  dua  variabel  independen,  satu 

variabel moderasi, dan satu variabel dependen. Variabel profitabilitas dan 

kepemilikan institusional sebagai variabel independen, variabel struktur modal 

sebagai  variabel  moderasi,  dengan  variabel  nilai  perusahaan  sebagai  variabel
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dependen. Pembatasan masalah ini diperlukan agar penelitian dapat dilakukan 

secara efektif dan efisien. 

Subjek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

sektor property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) karena 

meskipun terdampak pandemi Covid-19, perusahaan sektor ini masih dapat bertahan 

dan dalam tahap pemulihan. Apabila dilihat dalam jangkauan luas, perusahaan ini 

menyediakan banyak peluang kepada investor dan pertumbuhan ekonomi 

Indonesia. Penelitian ini menggunakan data dari perusahaan sektor property & real 

estate untuk kurun waktu 2019-2021. 

 
 

4.    Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan uraian di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah: 

a.    Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 
 

b.    Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 
 

c.    Apakah Struktur Modal mampu memoderasi pengaruh Profitabilitas terhadap 
 

Nilai Perusahaan? 
 

d.    Apakah Struktur Modal mampu memoderasi pengaruh Kepemilikan 
 

Institusional terhadap Nilai Perusahaan? 
 

 
 
 

B.   Tujuan dan Manfaat 
 

1.    Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka tujuan dari 

penelitian ini, yaitu: 

a.    Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 
 

b.    Untuk   mengetahui   pengaruh   Kepemilikan   Institusional   terhadap   Nilai 
 

Perusahaan. 
 

c. Untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal dalam memoderasi Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan. 

d.    Untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal dalam memoderasi Kepemilikan 
 

Institusional terhadap Nilai Perusahaan
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2.    Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkaitan 

dengan penelitian ini, yaitu: 

a.   Bagi perusahaan 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai 

pentingnya meningkatkan nilai perusahaan dan dapat digunakan oleh manajer 

keuangan sebagai bahan pertimbangan pengambilan kebijakan. 

b.   Bagi investor dan calon investor 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai nilai 

perusahaan dari tingkat profitabilitas, kinerja kepemilikan institusional, dan 

pengaruh struktur modal sebagai bahan pengambilan keputusan investasi dalam 

suatu perusahaan. 

c.   Bagi peneliti selanjutnya 
 

Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi salah satu bahan referensi serta 

pertimbangan bagi peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian tentang 

nilai perusahaan.
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