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BAB ㅤ ㅤI 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar ㅤBelakang ㅤPenelitian ㅤ 

Dalam ㅤperkembangannya, ㅤperusahaan ㅤberusaha ㅤuntuk ㅤmempertahankan 

ㅤkeunggulan ㅤbisnisnya ㅤdalam ㅤmeningkatkan ㅤnilai ㅤperusahaan. ㅤDalam ㅤjangka 

ㅤpanjang ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmelakukan ㅤperkembangan ㅤperusahaan ㅤmaupun 

ㅤpengurangan ㅤskala ㅤekonomis ㅤusaha. ㅤOptimalisasi ㅤnilai ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤmerupakan ㅤtujuan ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdicapai ㅤmelalui ㅤpelaksanaan ㅤfungsi 

ㅤmanajemen ㅤkeuangan, ㅤdimana ㅤsatu ㅤkeputusan ㅤkeuangan ㅤyang ㅤdiambil ㅤakan 

ㅤmempengaruhi ㅤkeputusan ㅤkeuangan ㅤlainnya ㅤdan ㅤberdampak ㅤpada ㅤnilai 

ㅤperusahaan ㅤ(Hermawan ㅤdan ㅤMaf’ulah, ㅤ2014) 

Nilai ㅤperusahaan ㅤtercermin ㅤdalam ㅤharga ㅤsaham ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤtercermin ㅤpada ㅤkekuatan ㅤtawar ㅤmenawar ㅤsaham. ㅤApabila ㅤperusahaan  

ㅤdiperkirakan ㅤsebagai ㅤperusahaan ㅤyang ㅤmempunyai ㅤprospek ㅤpada ㅤmasa ㅤyang 

ㅤakan ㅤdatang, ㅤmaka ㅤnilai ㅤsahamnya ㅤmenjadi ㅤtinggi. ㅤSebaliknya, ㅤapabila 

ㅤperusahaan ㅤdinilai ㅤkurang ㅤmemiliki ㅤprospek ㅤmaka ㅤharga ㅤsaham ㅤmenjadi ㅤrendah 

ㅤ(Mardiyati, ㅤAhmad ㅤdan ㅤPutri, ㅤ2012). ㅤNilai ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtinggi ㅤakan 

ㅤmemberikan ㅤreturn ㅤbagi ㅤpemegang ㅤsaham, 

sehingga ㅤnilai ㅤtersebut ㅤakan ㅤdipandang ㅤinvestor ㅤsebagai ㅤinformasi ㅤyang ㅤpenting 

ㅤdalam ㅤmengambil ㅤkeputusan ㅤinvestasi. ㅤInvestor ㅤmenginvestasikan ㅤdana 

ㅤbertujuan ㅤmemaksimumkan ㅤkekayaan ㅤyang ㅤdidapat ㅤdari ㅤdividen ㅤatau ㅤcapital 

ㅤgain, ㅤsedangkan ㅤmanajemen ㅤberusaha ㅤmemaksimumkan ㅤkesejahteraan ㅤinvestor 
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ㅤdengan ㅤmembuat ㅤkeputusan ㅤyang ㅤtepat ㅤberupa ㅤkebijakan ㅤdividen ㅤdan ㅤpendanaan. 

ㅤManajemen ㅤharus ㅤmemperhatikan ㅤmanfaat ㅤdan ㅤbiaya ㅤyang ㅤditimbulkan ㅤketika 

ㅤberpikir ㅤuntuk ㅤmenggunakan ㅤdana ㅤdari ㅤpendanaan ㅤinternal ㅤ(retained ㅤearnings 

ㅤatau ㅤdepresiasi) ㅤatau ㅤeksternal ㅤ(utang ㅤdan ㅤekuitas) ㅤatau ㅤkedua-duanya. ㅤHal ㅤitu 

ㅤdikarenakan ㅤsetiap ㅤsumber ㅤdana ㅤmempunyai ㅤkonsekuensi ㅤdan ㅤkarakteristik 

ㅤfinansial ㅤyang ㅤberbeda ㅤ(Meythi, ㅤ2012). 

Kepemilikan ㅤinstitusional ㅤakan ㅤlebih ㅤbaik ㅤjika ㅤdalam ㅤperusahaan ㅤterdapat 

ㅤinstitusi/lembaga ㅤyang ㅤmendampingi ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemonitor ㅤsetiap 

ㅤkegiatan ㅤyang ㅤdilakukan ㅤmanajemen. ㅤHal ㅤini ㅤpenting ㅤdilakukan ㅤuntuk 

ㅤmensejajarkan ㅤkepentingan ㅤmanajemen ㅤdengan ㅤpemegang ㅤsaham ㅤsehingga ㅤdapat 

ㅤmengatasi ㅤkonflik ㅤkeagenan. Kepemilikan saham oleh manajemen seperti 

kepemilikan intitusional adalah alternatif lain yang digunakan untuk mengatasi 

konflik keagenan (Jensen dan Meckling, 1976). Kepemilikan intitusional ini 

berkaitan dengan penilaian investor terhadap tata kelola (corporate governance) 

suatu perusahaan. Investor institusional dapat meliputi perusahaan asuransi, bank, 

perusahaan investasi dan kepemilikan oleh institusi lain. Investor institusional 

diharapkan mengambil bagian dalam setiap aktivitas internal perusahaan sehingga 

mampu mengawasi setiap tindakan oportunistik manajer. Suatu perusahaan yang 

memililki tingkat kepemilikan intitusional yang lebih dapat meningkatkan nilai 

perusahaan (Suta dkk, 2016). 

Kepemilikan ㅤmanajerial ㅤadalah ㅤproporsi ㅤsaham ㅤyang ㅤdimiliki ㅤoleh 

ㅤmanajer ㅤperusahaan ㅤpada ㅤakhir ㅤtahun ㅤyang ㅤdiukur ㅤdalam ㅤpersentase. ㅤSemakin 

ㅤbesar ㅤkepemilikan ㅤmanajerial, ㅤmaka ㅤsemakin ㅤbesar ㅤkekuatan ㅤsuara ㅤdan ㅤdorongan 
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ㅤdari ㅤmanajemen ㅤmanajemen. ㅤAkibatnya ㅤhal ㅤtersebut ㅤakan ㅤmemberikan ㅤdorongan 

ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤuntuk ㅤmengoptimalkan ㅤnilai ㅤperusahaan, ㅤsehingga ㅤkinerja 

ㅤperusahaan ㅤjuga ㅤakan ㅤmeningkat ㅤ(Hasnawati ㅤdan ㅤSawir, ㅤ2015). 

Likuiditas ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemenuhi 

ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤTingkat ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤtinggi ㅤmenunjukkan 

ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤberada ㅤdalam ㅤkondisi ㅤyang ㅤbaik ㅤsehingga ㅤpermintaan ㅤsaham 

ㅤperusahaan ㅤmeningkat ㅤdan ㅤmenaikkan ㅤharga ㅤsaham ㅤ(Mahendra, ㅤ2011). 

ㅤPenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤanalisis ㅤrasio ㅤlancar ㅤatau ㅤcurrent ㅤratio ㅤ(CR) ㅤdalam 

ㅤmenganalisa ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya  

ㅤdengan ㅤkas ㅤyang ㅤtersedia ㅤdalam ㅤperusahaan. ㅤCurrent ㅤratio ㅤdigunakan ㅤsebagai 

ㅤproksi ㅤlikuiditas ㅤkarena ㅤcurrent ㅤratio ㅤmelibatkan ㅤdua ㅤaspek ㅤaset ㅤlancar 

ㅤperusahaan ㅤyaitu ㅤkas ㅤdan ㅤpiutang ㅤperusahaan. ㅤTingkat ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤtinggi 

ㅤakan ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤberada ㅤdalam ㅤkondisi ㅤyang ㅤbaik ㅤsehingga 

ㅤakan ㅤmenambah ㅤpermintaan ㅤsaham ㅤdan ㅤtentunya ㅤakan ㅤmenaikkan ㅤharga ㅤsaham 

ㅤ(Mahendra, ㅤ2011). 

Kebijakan ㅤhutang ㅤatau ㅤleverage ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤnilai 

ㅤperusahaan, ㅤkarena ㅤtingkat ㅤpenggunaan ㅤhutang ㅤyang ㅤrelatif ㅤbesar ㅤmaka 

ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmemperbesar ㅤpendanaan ㅤperusahaan ㅤdi ㅤmasa ㅤmendatang. 

ㅤLeverage ㅤmerupakan ㅤkebijakan ㅤperusashaan ㅤtentang ㅤseberapa ㅤjauh ㅤperusahaan 

ㅤmenggunakan ㅤpendanaan ㅤhutang ㅤ(Mardiyati, ㅤAhmad ㅤdan ㅤPutri, ㅤ2012). ㅤApabila 

ㅤperusahaan ㅤingin ㅤmenghindari ㅤhutang ㅤyang ㅤtinggi, ㅤmaka ㅤlaba ㅤperusahaan 

ㅤdialokasikan ㅤke ㅤlaba ㅤditahan ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤoperasi ㅤperusahaan ㅤdan 
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ㅤinvestasi ㅤdi ㅤmasa ㅤyang ㅤakan ㅤdatang ㅤsehingga ㅤakan ㅤmengurangi ㅤpenggunaan 

ㅤutang. 

Profitabilitas ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤmenghasilkan ㅤlaba 

ㅤdari ㅤaktiva ㅤyang ㅤdipergunakan. ㅤProfitabilitas ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap 

ㅤnilai ㅤperusahaan ㅤkarena ㅤlaba ㅤyang ㅤdiperoleh ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsemakin ㅤtinggi 

ㅤmenyebabkan ㅤpeningkatan ㅤnilai ㅤperusahaan. ㅤSuatu ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤdapat 

ㅤmelakukan ㅤaktivitas ㅤoperasionalnya ㅤharuslah ㅤberada ㅤdalam ㅤkeadaan 

ㅤmenguntungkan. ㅤTanpa ㅤadanya ㅤkeuntungan ㅤakan ㅤsulit ㅤbagi ㅤperusahaan ㅤuntuk 

ㅤmenarik ㅤmodal ㅤdari ㅤluar. ㅤPerusahaan ㅤyang ㅤmemiliki ㅤtingkat ㅤprofitabilitas ㅤyang 

ㅤtinggi ㅤakan ㅤlebih ㅤdiminati ㅤsahmnya ㅤoleh ㅤinvestor ㅤsehingga ㅤdengan ㅤdemikian 

ㅤprofitabilitas ㅤmempengaruhi ㅤnilai ㅤperusahaan ㅤ(Mardiyati, ㅤAhmad ㅤdan ㅤPutri, 

ㅤ2012). ㅤ 

Ukuran ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmenentukan ㅤtingkat ㅤkemudahan ㅤperusahaan 

ㅤdalam ㅤmemperoleh ㅤdana ㅤdari ㅤpasar ㅤmodal ㅤdan ㅤmenentukan ㅤkekuatan ㅤtawar 

ㅤmenawar ㅤ(bargaining ㅤpower) ㅤdalam ㅤkontrak ㅤkeuangan. ㅤPerusahaan ㅤbesar 

ㅤbiasanya ㅤdapat ㅤmemilih ㅤpendanaan ㅤdari ㅤberbagai ㅤbentuk ㅤutang, ㅤtermasuk 

ㅤpenawaran ㅤspesial ㅤyang ㅤlebih ㅤmenguntungkan ㅤdibandingkan ㅤdengan ㅤperusahaan 

ㅤkecil. ㅤSemakin ㅤbesar ㅤjumlah ㅤutang ㅤyang ㅤterlibat, ㅤsemakin ㅤmemungkinkan 

ㅤmembuat ㅤkontrak ㅤyang ㅤdapat ㅤdirancang ㅤsesuai ㅤdengan ㅤpreferensi ㅤkedua ㅤpihak, 

ㅤsebagai ㅤganti ㅤdari ㅤpenggunaan ㅤkontrak ㅤstandar ㅤutang ㅤ(Hasnawati ㅤdan ㅤSawir, 

ㅤ2015). 

Penelitian ini dilakukan karena adanya research gap atau hasil temuan 

penelitian yang berbeda-beda, dimana ringkasan research gap hasil penelitian 
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terdahulu. Research gap pertama dapat dilihat dari hasil penelitian oleh R. Rosiyana 

Dewi dan Tia Tarnia (2011); Alfiarti Rahma (2014) menemukan bahwa 

kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan hasil penelitian Amanda Wongso (2012; Indriatmoko 

(2017) menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Research gap kedua dapat dilihat dari hasil penelitian oleh Komang Samisi 

dan Putu Agus Ardiana (2013) menemukan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian 

oleh Amanda Wongso (2012); Wahyu Budianto dan Payamta (2014)  menemukan 

bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

Research gap ketiga dapat dilihat dari hasil penelitian oleh Hasania dkk. 

(2016); Putri Rizki Andriani (2019) menemukan bahwa Likuiditas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian oleh 

Kalbuana dkk. (2016); Lumoly dkk. (2018) menemukan bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Research gap keempat dapat dilihat dari hasil penelitian oleh Dewi dan 

Tarnia (2011); Hasania dkk. (2016); Hutabarat (2016) menemukan bahwa leverage 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.. Sedangkan penelitian 

Suta dkk. (2016); Hidayat (2019); Palupi dan Hendiarto (2018); Indriatmoko (2017) 

menemukan bahwa leverage berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
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Research gap kelima dapat dilihat dari hasil penelitian oleh Dewi dan Tarnia 

(2011); Dewi dan Wirajaya (2013); Sunarwijaya (2016); Kalbuana dkk. (2016); 

Wahyudi dkk. (2016); Indriyani (2017); Hidayat (2019); Lumoly dkk. (2018); 

Hasania dkk. (2016); Hutabarat (2016); Indriatmoko (2017) menemukan bahwa 

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan penelitian oleh Palupi dan Hendiarto (2018) menemukan bahwa 

Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Research gap keenam dapat dilihat dari hasil penelitian oleh Kalbuana dkk. 

(2016); Hutabarat (2016); Indriatmoko (2017) menemukan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan penelitian oleh Dewi dan Wirajaya (2013); Hidayat (2019); Lumoly dkk. 

(2018); Hasania dkk. (2016) menemukan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan fenomena research gap diatas, maka penelitian ini tertarik 

untuk mengambil judul : “PENGARUH KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, 

KEPEMILIKAN MANAJERIAL, LIKUIDITAS, KEBIJAKAN HUTANG, 

PROFITABILITAS DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK 

INDONESIA”. 

Penelitian ini mengacu pada penelitian R. Rosiyana Dewi dan Tia Tarnia 

(2011). Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah penambahan 

variabel kepemilikan manajerial, likuiditas dan ukuran perusahaan. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dikemukakan di atas masih ditemukan 

adanya permasalahan, “masih adanya ketidakkonsistenan temuan hasil penelitian 

mengenai kepemilikan manajerial, kepemilikan Institusional, likuiditas, kebijakan 

hutang, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, di satu sisi 

kepemilikan manajerial, kepemilikan Institusional, likuiditas, kebijakan hutang, 

profitabilitas, dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, 

tetapi di sisi lain ditemukan keenam variabel tersebut tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan”. Oleh karena itu, masalah penelitian ini dapat dirumuskan sebagai 

berikut : “Bagaimana mengatasi kesenjangan penelitian mengenai pengaruh 

kepemilikan manajerial, kepemilikan Institusional, likuiditas, kebijakan hutang, 

profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan ?”. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan karena adanya fenomena research gap atau hasil 

penelitian yang berbeda-beda. Dari fenomena tersebut maka pertanyaan penelitian 

ini yaitu apakah faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan sektor 

manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan latar belakang yang diuraikan 

diatas, maka perumusan masalah penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah kepemilikan institusional memiliki pengaruh terhadap meningkatnya 

nilai perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

2. Apakah kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap meningkatnya 

nilai perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 
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3. Apakah likuiditas memiliki pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

4. Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

5. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap meningkatnya nilai 

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

6. Apakah ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap meningkatnya nilai 

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk menganalisis apakah kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Untuk menganalisis apakah kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3. Untuk menganalisis apakah likuiditas terhadap nilai perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Untuk menganalisis apakah leverage terhadap nilai perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Untuk menganalisis apakah profitabilitas terhadap nilai perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

6. Untuk menganalisis apakah ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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1.5 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang baik, 

diantaranya: 

 

 

1. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai wacana dalam 

pengembangan ilmu pengetahuan khususnya dibidang akuntansi, serta dapat 

menjadi bahan referensi untuk penelitian selanjutnya yang sama atau sejenis. 

 

2. Manfaat Praktis 

 Hasil penelitian dapat digunakan sebagai wacana dalam memberi masukan 

bagi perusahaan dalam pengambilan keputusan khususnya terkait faktor-faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan sehingga optimalisasi nilai perusahaan dapat 

diwujudkan oleh manajemen. 

 

 

 

 

 

 

 


