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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Seiring berkembangnya zaman, dunia bisnis semakin kompetitif. Jumlah 

perusahaan yang tercatat di BEI mengalami peningkatan secara konstan dari tahun 

ke tahun. Sepanjang tahun 2017 hingga 2020, jumlah perusahaan tercatat di BEI 

mengalami kenaikan dengan rata-rata 8,01 persen per tahun. Tidak hanya itu saja, 

jumlah investor di BEI juga mengalami pertumbuhan yang sangat pesat. Per akhir 

Desember 2020, BEI mencatat terdapat sebanyak 3,88 juta investor yang ada di 

pasar modal. Angka ini mengalami peningkatan sebesar 56,45 persen dari 2,48 

juta investor di akhir Desember 2019. Bahkan, jika dibandingkan dengan tahun 

2017, jumlah investor di BEI tahun 2020 telah mencapai peningkatan sebesar 3 

kali lipat. Perusahaan harus bersaing agar dapat dilirik oleh investor.  

Untuk dapat bersaing di pasar, perusahaan dituntut untuk terus berinovasi, 

menghasilkan kinerja yang baik, serta mencapai tujuan perusahaan. Perusahaan 

didirikan dengan tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaan bagi pemiliknya, 

yaitu dengan memaksimalkan kekayaan pemegang saham (Darmawan, 2019). 

Nilai perusahaan merupakan konsep ekonomi yang mencerminkan nilai sebuah 

bisnis (Jihadi dkk., 2021) Nilai perusahaan tercermin dalam harga saham 

perusahaan. Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka investor akan 

semakin tertarik untuk berinvestasi. Menurut Adiputra dan Hermawan (2020), 

nilai perusahaan menjadi salah satu indikator yang digunakan oleh investor dalam 

menillai perusahaan secara keseluruhan ketika mengambil keputusan investasi. 

Hal ini dikarenakan jika nilai perusahaan tinggi maka pasar akan percaya bahwa 

perusahaan tersebut menghasilkan kinerja yang baik serta dapat menjamin 

keberlangsungan kepentingan pemegang saham di masa depan. 

Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor, di antaranya 

profitabilitas, likuiditas, struktur modal, kepemilikan institusional, dan 
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pertumbuhan perusahaan. Menurut Anni’mah, Sumiati dan Susanti (2021), 

indikator yang paling penting bagi investor dalam melihat prospek perusahaan di 

masa mendatang adalah profitabilitas. Profitabilitas mencerminkan besarnya 

return yang diterima oleh investor atas investasi yang dimilikinya. Apabila 

profitabilitas perusahaan semakin tinggi maka keuntungan yang diperoleh investor 

juga akan semakin besar. Selain itu, profitabilitas juga menjadi cerminan kinerja 

perusahaan (Nugraha & Alfarisi, 2020). Tingginya profitabilitas mengindikasikan 

bahwa perusahaan dapat mengelola sumber daya yang dimilikinya dengan efektif 

dan efisien sehingga menghasilkan keuntungan yang besar (Anwar, 2018). Hal ini 

akan membuat investor semakin tertarik untuk berinvestasi, meningkatkan 

permintaan dan harga saham, dan pada akhirnya akan meningkatkan nilai 

perusahaan (Novari & Lestari, 2016). 

Likuiditas juga berkaitan dengan nilai perusahaan. Likuiditas merupakan 

variabel yang mencerminkan kemampuan aset lancar perusahaan dalam 

membiayai kewajiban jangka pendeknya. Ketika perusahaan memiliki likuiditas 

yang tinggi, artinya perusahaan memiliki banyak dana untuk membayar kewajiban 

jangka pendek, melakukan pembayaran dividen, serta membiayai aktivitas 

operasional maupun investasi perusahaan (Aldi, Erlina & Analia, 2020). Hal ini 

akan meningkatkan kredibilitas perusahaan di mata kreditor dan investor. 

Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi cenderung memiliki cukup 

dana dalam menunjang kegiatan operasional dan bisnis perusahaan sehingga akan 

memberikan sinyal positif bagi investor untuk berinvestasi dalam perusahaan 

tersebut (Yuliani & Jonnardi, 2021). 

Nilai perusahaan yang diciptakan oleh perusahaan tentu tidak terlepas dari 

kegiatan pendanaan untuk mendukung kegiatan bisnis perusahaan serta membantu 

perusahaan mencapai target-target yang telah ditentukan. Pemenuhan dana 

perusahaan dapat bersumber dari modal sendiri maupun utang. Hal ini disebut 

sebagai struktur modal, yakni merupakan kombinasi atas utang dan ekuitas 

perusahaan yang digunakan perusahaan dalam mendanai kegiatan bisnisnya. 

Struktur modal menjadi pertimbangan dalam menentukan nilai perusahaan karena 

stuktur modal mempengaruhi persepsi investor atas tingkat risiko dari investasi 
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yang dilakukan (Manurung & Herijawati, 2016). Seringkali, perusahaan dengan 

utang yang besar dipandang memiliki risiko yang besar. Namun di sisi lain, 

penggunaan utang dapat memberikan manfaat bagi perusahaan berupa 

pengurangan beban pajak sehingga menghasilkan laba yang lebih besar. Menurut 

Sansoethan dan Suryono (2016), perusahaan perlu memperhatikan keseimbangan 

dalam penentuan struktur modal sehingga dapat tercipta struktur modal yang 

optimal, yakni struktur modal yang mengoptimalkan keseimbangan antrara risiko 

dan pengembalian sehingga memaksimalkan harga saham.  

Kepemilikan saham institusional cenderung memiliki porsi kepemilikan 

saham yang besar dalam perusahaan. Menurut Dewi dan Abundanti (2019), 

kepemilikan institusional merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh institusi 

seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, maupun institusi lainnya. 

Kepemilikan institusional dalam perusahaan dapat menjadi sarana pengawasan 

yang optimal bagi perusahaan karena investor institusional memiliki cara yang 

lebih efektif untuk mengendalikan manajemen. Adanya kepemilikan institusional 

dalam perusahaan dapat menciptakan pemanfaatan aset yang semakin efisien dan 

diharapkan dapat mencegah manajemen melakukan pemborosan (Nursanita, 

Faruqi, & Rahayu, 2019). Selain itu pihak institusional juga dapat mencegah 

manajemen dalam melakukan tindakan oportunistik (Rismayanti dkk., 2020). 

Semakin besar kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan akan 

memperketat pengawasan terhadap pihak manajemen dalam mengelola 

perusahaan sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Pertumbuhan perusahaan juga berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat melalui pertumbuhan total aset perusahaan, 

yakni besarnya perubahan total aset dari tahun ke tahun. Aset merupakan sumber 

daya yang dimiliki perusahaan atas keputusan investasi di masa lalu dan memiliki 

manfaat ekonomis di masa mendatang (Ferdiansyah & Faisal, 2020). Dengan 

pertumbuhan aset yang besar, kegiatan operasional perusahaan diharapkan dapat 

memberikan hasil yang lebih baik. Pertumbuhan aset yang diikuti dengan 

peningkatan hasil operasional perusahaan akan menjadi sinyal positif bagi 
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investor sehingga investor semakin tertarik untuk berinvestasi dan meningkatkan 

harga saham serta nilai perusahaan (Holifah, Iskandar & Lestari, 2020). 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka judul penelitian 

ini adalah “PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, STRUKTUR 

MODAL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, DAN PERTUMBUHAN 

PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAHUN 2018-2020”. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Lanjas, Sutriswanto dan Sisharini (2021) melakukan penelitian terkait 

pengaruh struktur modal, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan. Dari penelitian tersebut diperoleh hasil bahwa profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan struktur modal dan 

pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Oktaryani dkk. (2021) mengenai pengaruh 

profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, dan aktivitas terhadap nilai perusahaan 

menunjukkan hasil bahwa profitabilitas dan likuiditas berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan sedangkan solvabilitas dan aktivitas tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Putri, Zahroh dan Endang (2016) meneliti tentang pengaruh likuiditas dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut menyatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan 

likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Pada tahun 

2021, Suwarno dan Susanto melakukan penelitian mengenai pengaruh struktur 

modal, likuiditas, kinerja keuangan, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian tersebut memberikan bukti empiris bahwa struktur 

modal, kinerja keuangan, dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan sementara likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Dalam penelitiannya, Fajaria dan Isnalita (2018) menguji pengaruh 

profitabilitas, likuiditas, leverage, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai 
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perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. Dari hasil 

penelitian tersebut diperoleh hasil bahwa profitabilitas, likuiditas, leverage, dan 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

sedangkan kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Selain itu, penelitian tersebut juga menunjukkan bahwa kebijakan 

dividen dapat memoderasi pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage 

terhadap nilai perusahaan namun tidak dapat memoderasi pengaruh pertumbuhan 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kelana dan Amanah (2020) mengenai 

pengaruh pertumbuhan perusahaan dan keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening menunjukkan 

bahwa pertumbuhan perusahaan dan keputusan investasi berpengaruh signifikan 

terhadap profitabilitas. Penelitian ini membuktikan bahwa pertumbuhan 

perusahaan dan keputusan investasi memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan profitabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Selain itu, dalam penelitian ini juga diperoleh hasil bahwa 

pertumbuhan perusahaan dan keputusan investasi melalui profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dari penelitian Suhandi (2021) tentang pengaruh kepemilikan institusional, 

struktur modal, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan diperoleh 

bukti empiris bahwa kepemilikan institusional dan pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sementara struktur modal tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Diyani dan Rahayu (2019) 

meneliti tentang pengaruh struktur kepemilikan, kebijakan utang, dan kebijakan 

dividen terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut menyatakan bahwa 

kebijakan utang dan kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian Situmeang dan Wiagustini (2018) mengenai pengaruh struktur 

modal terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan hedging sebagai variabel 

mediasi membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 
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kebijakan hedging dan nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga 

menunjukkan bahwa kebijakan hedging berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan dan dapat memediasi pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan. 

Setiyawati, Wahyudi dan Mawardi (2017) melakukan penelitian mengenai 

pengaruh kebijakan dividen, kebijakan utang, komisaris independen, dan 

kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan dengan peluang pertumbuhan 

sebagai variabel moderasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan 

kebijakan utang, komisaris independen, dan kepemilikan institusional 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan kebijakan dividen 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini 

juga memberikan bukti empiris bahwa peluang pertumbuhan mampu memoderasi 

pengaruh kebijakan dividen, komisaris independen, dan kepemilikan institusional 

terhadap nilai perusahaan namun tidak dapat memoderasi pengaruh kebijakan 

utang terhadap nilai perusahaan. 

Dari hasil penelitian terdahulu yang telah diuraikan di atas dapat dilihat bahwa 

terdapat inkonsistensi antara hasil penelitian yang satu dengan yang lainnya. 

Inkonsistensi hasil penelitian tersebut mendorong untuk dilakukan penelitian 

kembali terkait faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

3. Batasan Masalah 

Penelitian ini mengambil perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia sebagai subjek penelitian. Periode penelitian ini adalah tahun 2018-

2020. Objek dalam penelitian ini meliputi nilai perusahaan sebagai variabel 

dependen serta profitabilitas, likuiditas, struktur modal, kepemilikan institusional, 

dan pertumbuhan perusahaan sebagai variabel independen. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan masalah 

di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: a. Apakah 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan?, b. Apakah 
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likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan?, c. Apakah struktur 

modal berpengaruh sifnifikan terhadap nilai perusahaan?, d. Apakah kepemilikan 

institusional berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan?, dan e. Apakah 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan? 

  

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah:             

a. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan, b. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh likuiditas terhadap 

nilai perusahaan, c. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh struktur 

modal terhadap nilai perusahaan, d. Mendapatkan bukti empiris mengenai 

pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan, dan e. 

Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh pertumbuhan perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara teoritis dan 

praktis. Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan kajian yang 

relevan bagi penelitian lebih lanjut terkait nilai perusahaan sehingga bermanfaat 

bagi pengembangan ilmu di masa mendatang. Secara praktis, hasil penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan gambaran bagi pihak manajemen perusahaan 

terkait faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan sehingga manajemen 

dapat menyusun strategi yang lebih baik guna meningkatkan nilai perusahaan. 

Selain itu, hasil penelitian ini juga diharapkan dapat menambah pengetahuan 

investor terkait nilai perusahaan sehingga dapat membantu investor mengambil 

keputusan investasi dengan lebih baik sehingga mampu memperoleh return yang 

diinginkan. 
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