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ABSTRAK 

 

 

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI NILAI PERUSAHAAN: 

STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN SEKTOR BARANG KONSUMEN 

NON-PRIMER YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) 

PADA PERIODE 2017-2021 
 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris tentang pengaruh dari 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, struktur modal, profitabilitas,  

dan  likuiditas  terhadap  nilai  perusahaan.  Subjek  penelitian  ini adalah Perusahaan 

Sektor Barang Konsumen Non-Primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada periode 2017-2021. Sampel dipilih menggunakan metode purposive sampling, 

dan diperoleh 9 perusahaan dengan jumlah sampel selama 5 tahun (2017-2021) 

sebanyak 45 sampel. Pengujian hipotesis menggunakan model regresi berganda. 

Data diolah dengan software Microsoft Excel 2019 serta Eviews versi 12. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan institusional, struktur 

modal, profitabilitas, dan likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 

Kata kunci: kepemilikan manajerial; kepemilikan institusional; struktur modal; 

profitabilitas; likuiditas; nilai perusahaan 
 

The purpose of this study was to obtain empirical evidence about the effect of 

managerial  ownership,  institutional  ownership,  capital  structure,  profitability, 

and liquidity on firm value. The subjects of this study are Non-Primary Consumer 

Goods Sector Companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in the 

2017-2021 period. The sample was selected using the purposive sampling method, 

and 9 companies were obtained with a total sample for 5 years (2017-2021) of 45 

samples. Hypothesis testing uses multiple regression models. The data was 

processed  using  Microsoft  Excel  2019  and  Eviews  version  12  software.  The 

results showed that managerial ownership had a significant positive effect on firm 

value, while institutional ownership, capital structure, profitability and liquidity 

had no effect on firm value. 
 

Key  words:  managerial  ownership;  institutional  ownership;  capital  structure; 

profitability; liquidity; firm value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.  Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 

 
Perusahaan dapat dilihat sebagai suatu sistem yang 

mengkombinasikan sumber daya manusia dan modal dengan tujuan 

untuk menciptakan nilai bagi para pemangku kepentingan perusahaan 

yang terkait. Perusahaan yang baik adalah perusahaan yang mampu 

berkontribusi dalam menciptakan nilai yang optimal bagi para 

pemangku kepentingan yang terkait. Perusahaan harus bekerja secara 

efektif dan efisien dalam menghadapi tantangan persaingan dan 

perubahan teknologi yang sangat cepat di era global dewasa ini. 

Persaingan bisnis yang kian ketat pada zaman ini menuntut 

perusahaan untuk memiliki nilai perusahaan yang baik dimata para 

investor,   agar   perusahaan   dapat   bertahan   dalam   menjalankan 

bisnisnya.  Dengan  memiliki  nilai  perusahaan  yang  tinggi,  maka 

sebuah perusahaan akan dengan mudah mendapatkan sumber 

pembiayaan dari lembaga keuangan dan turut mempengaruhi 

pandangan calon investor dalam menanamkan saham pada perusahaan 

tersebut. 

Dalam perjalanan hidupnya, suatu perusahaan tidak selalu berjalan 

mulus. Banyak faktor yang dapat menghambat pertumbuhan dan 

eksistensi   suatu   perusahaan.   Adanya   pandemi   Covid-19   yang 

menimpa hampir semua negara di dunia pada awal tahun 2020 berimbas  

pada  ancaman  kebangkrutan  dan/  atau  penurunan  nilai banyak 

perusahaan di dunia. Perusahaan-perusahaan yang terdampak cukup  

parah  oleh  pandemi  Covid-19  beberapa  tahun  terakhir  ini



2  

 
 

 

adalah perusahaan-perusahaan sektor barang konsumen non-primer. 

Salah satu sub sektor dari sektor barang konsumen non-primer yang 

akan dibahas adalah sub sektor hotel, restoran, dan pariwisata. 

Wisatawan asing yang berkunjung ke Indonesia pada awal tahun 
 

2020  menurun  sebesar 0,10  juta dari  kunjungan  pada tahun 2019, 

yaitu dari 1,37 juta kunjungan menjadi 1,27 juta kunjungan (Badan 

Pusat Statistik, 2020). Pandemi Covid-19 ini mempengaruhi pendapatan 

nasional Indonesia dari sub sektor hotel, restoran, dan pariwisata, serta 

tingkat hunian hotel di Indonesia (Paludi, 2022). Kondisi ini tentunya 

mempengaruhi nilai perusahaan dari sub sektor hotel,   restoran,   dan   

pariwisata,   dimana   perusahaan-perusahaan tersebut sempat 

mengalami penurunan indeks harga saham dan mengakibatkan sedikit 

investor yang mau berinvestasi. 

Berdasarkan  Indeks  Harga  Saham  Gabungan  tahun  2017-2021 

yang diperoleh dari  www.idx.co.id, dapat dilihat bahwa harga saham 

pada tahun 2017-2019 berfluktuasi, dan kemudian sangat menurun pada 

tahun 2020 yang disebabkan oleh pandemi Covid-19 yang menyerang 

dunia secara tiba-tiba. Indeks harga saham gabungan ini dapat 

mencerminkan kondisi sebuah perusahaan, termasuk nilai perusahaan  

tersebut.  Hal  ini  dapat  mengakibatkan  sedikit  investor yang mau 

berinvestasi pada saat rendahnya indeks harga saham perusahaan. Pada 

tahun 2021, indeks harga saham gabungan mulai mengalami 

peningkatan yang signifikan. Hal ini menandakan nilai perusahaan juga 

semakin meningkat.

http://www.idx.co.id/


3  

 
 

 

Grafik 1.1 
 

Indeks Harga Saham Gabungan Tahun 2017-2021 
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Sumber:  www.idx.co.id, 2022 

 

Kemudian berdasarkan data Perkembangan Indeks Sektoral Tahun 
 

2020 yang diperoleh dari Otoritas Jasa Keuangan (www.ojk.go.id), 

terlihat bahwa pertumbuhan sektor perdagangan (yang didalamnya 

termasuk sub sektor hotel, restoran, dan pariwisata) mengalami 

penurunan yang cukup signifikan, yaitu sebesar 18,09%. Sektor-sektor 

lainnya seperti sektor barang konsumsi; sektor pertambangan; sektor 

keuangan;  sektor  pertanian;  sektor  industri  dasar;  sektor  aneka 

industri; dan sektor infrastruktur semuanya mengalami penurunan. 

Sedangkan sektor properti mengalami peningkatan pertumbuhan 

sebesar 41,09%.

http://www.idx.co.id/
http://www.ojk.go.id/
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Grafik 1.2 
 

Perkembangan Indeks Sektoral Tahun 2020 
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Sumber: www.ojk.go.id, 2022 

 

Tujuan  utama  dari  sebuah  perusahaan  yang  beroperasi  adalah 

untuk meningkatkan nilai perusahaan, dimana perusahaan dengan nilai 

yang tinggi dapat menjadi daya tarik bagi investor, karena 

mengindikasikan makmurnya pemegang saham dari perusahaan 

tersebut. Capital gain juga akan didapatkan oleh para investor yang 

berinvestasi di perusahaan yang memiliki nilai yang tinggi. Nilai 

perusahaan  dapat  diinvestasikan  sebagai  sebuah  harga  perusahaan 

yang dimana seorang investor berani untuk membayarnya apabila 

perusahaan tersebut dijual. 

 

Nilai perusahaan dapat juga didefinisikan sebagai sebuah kondisi 

disaat perusahaan telah mencapai sebuah pencapaian yang berasal dari 

tingginya kepercayaan dan antusias masyarakat terhadap perusahaan 

tersebut (Muchtar, 2021). Semakin tinggi nilai saham sebuah 

perusahaan, maka dapat disimpulkan semakin tinggi pula nilai 

perusahaan tersebut. 

 

Nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor  

pertama  adalah  kepemilikan  manajerial,  yang  merupakan

http://www.ojk.go.id/
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sebuah kondisi dimana manajemen dari perusahaan memiliki 

kepemilikan saham didalamnya. Manajemen perusahaan kemudian 

dapat dilibatkan dalam proses pengambilan keputusan dari perusahaan 

(Fikriyan, 2019). Semakin besar kepemilikan manajerial dari sebuah 

perusahaan, maka akan meminimalisir perbedaan kepentingan antara 

pemegang   saham   dan   manajemen   dari   perusahaan,   yang   pada 

akhirnya menyebabkan semakin meningkatnya nilai sebuah perusahaan. 

 

Faktor kedua yang mampu mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

kepemilikan   institusional.   Faktor   ini   dapat   dikatakan   sebagai 

pengawas perusahaan, dikarenakan dapat menambah pengawasan 

terhadap kinerja dari pihak manajemen perusahaan. Perusahaan yang 

biasanya memiliki kepemilikan institusional adalah perusahaan 

investasi, perusahaan asuransi, serta bank. Apabila hal ini dapat 

terlaksana dengan baik, maka perusahaan dapat semakin efektif dan 

nilai  perusahaan  akan  semakin  meningkat  (Aliyah  &  Hermanto, 

2020). 
 

 

Faktor ketiga yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

struktur modal. Gabungan dari utang serta ekuitas dari sebuah 

perusahaan dapat disebut sebagai struktur modal, dimana ekuitas dari 

dalam perusahaan seperti laba ditahan dan modal dari luar perusahaan 

seperti utang perusahaan. Semakin besar tingkat struktur modal dari 

sebuah perusahaan, maka terdapat kemungkinan minat para investor 

akan berkurang karena tingkat pengembalian yang diharapkan oleh 

pemegang saham serta risiko yang dihadapi akan semakin tinggi 

(Valensiska & Nugroho, 2021). 

 

Faktor keempat yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

profitabilitas. Profitabilitas dapat didefinisikan sebagai suatu rasio 

dalam melakukan penilaian terhadap perusahaan dalam kemampuan 

menghasilkan  laba  menggunakan  aktiva  dari  perusahaan.  Semakin
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tinggi  profitabilitas  dalam  sebuah  perusahaan,  maka  dapat 

disimpulkan perusahaan tersebut efektif dalam mengelola modal dan 

mampu menghasilkan laba atau keuntungan (Eliza & Sudirgo, 2019). 

 

Faktor lainnya yang turut mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

likuiditas. Likuiditas adalah sebuah rasio yang memberikan gambaran 

mengenai kemampuan sebuah perusahaan dalam menggunakan aktiva 

lancar untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dari perusahaan 

tersebut. Semakin tinggi tingkat likuiditas dari sebuah perusahaan, 

semakin tinggi pula minat para investor terhadap sebuah perusahaan, 

karena   dapat   dipastikan   perusahaan   tersebut   likuid,   yang   pada 

akhirnya meningkatkan nilai perusahaan (Stevanio & Ekadjaja, 2021). 

 

Perbedaan antara penelitian ini dengan penelitian oleh para peneliti 

sebelumnya terdapat pada sektor yang diuji dalam penelitian. Jurnal- 

jurnal penelitian terdahulu pada umumnya mengambil perusahaan sub 

sektor manufaktur pada periode 2018-2020, sedangkan penelitian ini 

mengambil perusahaan sektor barang konsumen non-primer pada 

periode 2017-2021. 

 

Sektor barang konsumen non-primer ini cukup terdampak oleh 

pandemi Covid-19 yang mulai menyebar pada awal tahun 2020 dan 

menyebabkan diberlakukannya lockdown untuk mencegah penyebaran 

virus tersebut. Pandemi Covid-19 yang juga melanda Indonesia 

menyebabkan penurunan, terutama dalam kunjungan wisatawan, tingkat 

hunian hotel dan restoran di Indonesia, serta penurunan pendapatan 

nasional Indonesia dari sub sektor hotel, restoran, dan pariwisata 

(Paludi, 2022). 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dipaparkan diatas, 

penulis tertarik untuk mengambil judul: “FAKTOR-FAKTOR YANG 

MEMPENGARUHI NILAI PERUSAHAAN: STUDI EMPIRIS PADA  

PERUSAHAAN  SEKTOR  BARANG  KONSUMEN  NON-
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PRIMER  YANG  TERDAFTAR  DI  BURSA  EFEK  INDONESIA 

PADA PERIODE 2017-2021”. 

 
 
 

2. Identifikasi Masalah 

 
Perusahaan harus gesit pada era globalisasi masa kini yang terus 

berkembang,   dimana   perusahaan   yang   efektif   pada   umumnya 

memiliki nilai perusahaan yang baik yang dapat menarik minat para 

calon investor untuk berinvestasi terhadap sebuah perusahaan. Nilai 

perusahaan yang baik akan dapat dicerminkan dari harga saham 

perusahaan yang terus mengalami peningkatan. Terdapat faktor-faktor 

lain yang turut mempengaruhi nilai dari sebuah perusahaan, seperti 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, struktur modal, 

profitabilitas, serta likuiditas. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Dewi & Abundanti, 2019) 

menyimpulkan bahwa variabel kepemilikan manajerial berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Di lain sisi, penelitian 

yang dilakukan oleh (Febyani & Devie, 2017), menyatakan bahwa 

variabel kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

oleh (Marhaeningtyas & Hartono, 2020) yang menyimpulkan bahwa 

variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Wirianata, 2019) menyimpulkan 

bahwa  variabel  kepemilikan  institusional  berpengaruh  positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Lalu, penelitian yang dilakukan 

oleh (Dewi & Sanica, 2017) menyimpulkan bahwa variabel kepemilikan 

institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Pranoto, Setijaningsih, & 

Wirianta, 2020) menyimpulkan bahwa variabel kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



8  

 
 

 

Penelitian yang dilakukan oleh (Sonjaya, Dayanti, & Imelda, 2021) 

menyimpulkan bahwa variabel struktur modal berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, penelitian yang 

dilakukan oleh (Mudjijah, Khalid, & Astuti, 2019) menyimpulkan 

bahwa   variabel   struktur   modal   berpengaruh   negatif   signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Nuradawiyah & Susilawati, 2020) 

menyimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh (Marhaeningtyas & Hartono, 2020) 

bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh (Surjadi, 

2019)   menyimpulkan   bahwa   variabel   profitabilitas   berpengaruh 

negatif   terhadap   nilai   perusahaan.   Sedangkan   penelitian   yang 

dilakukan oleh (Jufrizen & Al Fatin, 2020) menyimpulkan bahwa 

variabel profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Oentoro & Susanto, 2020) 

menyimpulkan  bahwa  variabel  likuiditas  berpengaruh  positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh (Rendy & Suhendah, 2020) menyimpulkan bahwa 

variabel likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini berbanding terbalik dengan penelitian yang 

dilakukan oleh ( Apriantini, Widhiastuti, & Novitasari, 2022) 

menyimpulkan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Mengingat masih terdapat variasi dari hasil-hasil penelitian 

terdahulu, maka penelitian ini dilakukan untuk memperluas pemahaman 

atas faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

 
 

3. Batasan Masalah
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Berdasarkan identifikasi masalah yang telah dipaparkan diatas, 

batasan masalah yang ditemukan adalah bahwa penelitian ini 

menggunakan 5 variabel independen atau variabel bebas, yang terdiri 

dari   kepemilikan   manajerial,   kepemilikan   institusional,   struktur 

modal, profitabilitas, dan likuiditas. Variabel dependen atau variabel 

terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. 

Untuk sisi industri yang diteliti, penelitian ini menggunakan sektor 

barang konsumen non-primer yang bersumber dari data laporan 

keuangan dan laporan tahunan periode 2017-2021. Alasan dipilihnya 

sektor   barang   konsumen   non-primer   adalah   karena   sektor   ini 

terdampak   cukup   parah   oleh   pandemi   Covid-19   dan   terdapat 

penurunan indeks harga saham di masa pandemi Covid-19, yang 

kemudian mengakibatkan nilai perusahaan juga ikut mengalami 

penurunan. 

 

 
 

4. Rumusan Masalah 

 
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah 

dipaparkan diatas, maka dapat disimpulkan rumusan masalah sebagai 

berikut: 

1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021? 

2. Apakah  kepemilikan  institusional  berpengaruh  positif  terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan sektor barang konsumen non- 

primer  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  periode  2017- 

2021? 
 

3. Apakah   struktur   modal   berpengaruh   negatif   terhadap   nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021?
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4. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021? 

5. Apakah likuiditas berpengaruh positif terhadap  nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021? 

 

B.  Tujuan dan Manfaat 

 
1. Tujuan 

 
Berdasarkan pada rumusan masalah diatas, maka tujuan yang ingin 

ditempuh dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

2.   Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

3.   Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

4.   Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

5.   Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan  sektor  barang  konsumen  non-primer  yang  terdaftar  di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

 

2.   Manfaat 

 
Penelitian ini diharapkan adalah mampu memberikan manfaat bagi 

para investor dan peneliti selanjutnya mengenai Faktor-Faktor yang 

Mempengaruhi Nilai Perusahaan: Studi Empiris pada Perusahaan Sektor
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Barang Konsumen Non-Primer yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

Periode 2017-2021. Bagi para investor, hasil penelitian ini dapat 

memberikan informasi yang dapat berguna dalam pengambilan keputusan 

dan   investasi.   Bagi   peneliti   selanjutnya,   hasil   penelitian   ini   dapat 

digunakan sebagai referensi dan literasi untuk topik penelitian yang sama 

dengan penelitian ini, yaitu Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai 

Perusahaan:  Studi  Empiris  pada  Perusahaan  Sektor  Barang  Konsumen 

Non-Primer yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Periode 2017- 

2021.
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