BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Fenomena naik turunnya harga saham di pasar modal menarik untuk
diperbincangkan kaitannya terhadap naik turun nilai entitas. Menurut Kompas, 25-
11-2008, pada tahun 2008 terjadi the global economic crisis yang menyebabkan
turunnya harga saham mencapai 40-60% dikarenakan turunnya stock price di awal
tahun 2008, pernyataan tersebut yang menyebabkan investor luar negeri
memerlukan likuiditas dan melalui aksi “ikut-ikutan” oleh investor dalam negeri
yang berdampingan dengan pelepasannya saham. Keadaan ini dapat
mempengaruhi nilai entitas dikarenakan nilai entitas dapat dilihat dari
kesejahteraan shareholders yang bisa diukur dengan stock price entitas. Menurut
Kompas, 25-11-2008, Index harga saham gabungan yang terlihat dari 1.757,258
pada awal bulan Januari tahun 2007 menurun menjadi 1.256,704 pada awal bulan
September tahun 2008. Pernyataan tersebut disebabkan besarnya entitas yang
menghadapi keuntungan yang menurun hingga menghadapi kebangkrutan yang
menyebabkan pemutusan hubungan kerja (PHK).

Dengan membaiknya perekonomian maka persaingan dunia bisnis menjadi
semakin kuat. Peningkatan dari nilai entitas yang menggunakan kesejahteraan
pemilik dan juga shareholder merupakan upaya untuk dapat menggapai tujuan
perusahaan. Nilai entitas adalah price yang dibiayai dari investor apabila entitas

melakukan penjualan. Nilai entitas menjelaskan nilai harta yang dipunyai dalam



suatu entitas, jika tinggi maka nilai entitasnya juga tinggi sehingga entitas akan
memiliki citra yang baik. Stock price sering dihubungkan dengan nilai entitas, jika
stock price naik maka nilai entitas juga naik dan begitu pula kebalikannya.
Menurut Arindita (2015) stock price merupakan harga ketika saham
diperjualbelikan di-market. Menurut Brigham dan Huoston (2011) nilai entitas
sangat mempengaruhi pemahaman investor pada entitas karena dapat
menggambarkan kemampuan entitas.

Berbagai faktor yang mempengaruhi nilai entitas yaitu struktur modal,
struktur kepemilikan, dan profitabilitas. Menurut Riyanto (2001) struktur modal
adalah pembelanjaan tetap akan menggambarkan perbandingan long-term debt
dengan owner’s equity. Struktur modal merupakan perbandingan total short-term
debt bersifat tetap, long-term debt, prefered stock, dan common stock (Halim,
2007). Struktur modal menjadi hal yang penting bagi entitas sebab berkaitan
dengan besarnya risiko yang dihadapi oleh shareholders dan return serta tingkat
laba yang diinginkan (Brigham dan Huoston, 2011). Jika entitas merubah owner’s
equity dengan memakai hutang, atau kebalikannya stock price akan berubah.
Dengan struktur modal yang benar, tujuan entitas agar nilai entitasnya naik dapat
digapai. Penelitian terdahulu dari Hermuningsih (2013) menyatakan bahwa hutang
akan menolong pemakaian dana kas yang terlalu banyak oleh manajer, sehingga
capital structure mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut
Agnes (2013) struktur modal dan nilai perusahaan memiliki hubungan yang

positif dan signifikan. Namun Ayu Sri dan Ary (2013) menyatakan kebalikannya,



capital structure mempunyai pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan karena
apabila hutang banyak justru nilai perusahaannya akan turun.

Ownership adalah persentase kepemilikan saham milik direksi, manajer, dan
dewan komisaris (Born, 1988 dalam Junaidi, 2006). Struktur kepemilikan saham
dapat berpengaruh pada kinerja entitas untuk menggapai target entitas.
Dikarenakan pengawasan yang dipunyai oleh shareholders. Struktur kepemilikan
saham didalam entitas diantaranya yaitu kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, dan kepemilikan saham oleh individdual. Hasil penelitian Agnes
(2013) menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Namun hal ini berbeda dengan penelitian dari Sukirni
(2012) yang menjelaskan managerial ownership mempunyai pengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Ada juga kepemilikan institusional yang dilihat dari persentase akhir tahun.
Menurut Hapsari (2015) jika saham institusionalnya tinggi maka perilaku
opportunistic manajer dapat dibatasi. Apabila kepemilikan institusional tinggi
maka kontrol eksternal pada entitas juga akan tinggi (Ismiyanti dan Mamdubh,
2004). Penelitian yang dilakukan Untung dan Pawestri (2006) mengatakan bahwa
institutional ownership mempunyai pengaruh positif tidak signigfikan pada nilai
entitas. Berbeda dengan hasil penelitian Wahyuningsih (2015) institutional
ownership berpengaruh pada nilai perusahaan.

Profitabilitas pada suatu perusahaan dapat dinilai melalui perimbangan
keuntungan dengan asset atau ekuitas yang menghasilkan keuntungan tersebut.

Profitabilitas adalah kesanggupan entitas dalam memperoleh keuntungan yang



didasarkan pada pembagian deviden entitas (Michelle dan Megawati, 2005).
Profitabilitas entitas dipengaruhi oleh kebijakan investor atas investasi yang
dilakukan. Kesanggupan entitas dalam memperoleh keuntungan dapat membuat
investor menjadi tertarik untuk menanamkan dananya, tetapi jika profitabilitas
rendah maka akan menyebabkan investor mengambil dananya kembali.
Profitabilitas digunakan oleh entitas sebagai evaluasi atas efektivitas pengelolaan
badan usaha.

Penelitian sebelumnya oleh Latri (2014) menggambarkan profitabilitas
mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Umi, dkk (2012)
menyatakan jika profitabilitas tinggi maka nilai perusahaan juga tinggi karena
semakin besar kesejahteraan yang akan diberikan pada shareholders, sehingga
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Anugrah (2010) mengatakan
kebalikannya, bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan hasil-hasil penelitian menunjukkan adanya kontradiksi,
sehingga penelitian ini layak untuk diteliti. Penelitian ini mereplikasi penelitian
dari Haryono, dkk (2015). Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya
adalah (1) Penelitian sebelumnya menggunakan tahun pengamatan 2009-2012,
untuk penelitian ini menggunakan tahun pengamatan 2011-2014, (2) Penambahan

variabel independen yaitu profitabilitas.

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian
ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan?



2. Bagaimana pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan?

3. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah:

1. Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan.

2. Menganalisis pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan.

3. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini antara lain:
1. Secara Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai wacana pengetahuan
dan membuktikan bahwa (struktur modal, struktur kepemilikan, dan
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan) serta bisa dimanfaatkan
sebagai bahan kajian untuk penelitian serupa dimasa mendatang dan
mendukung teori yang pernah ada sehubungan dengan masalah yang dibahas
pada penelitian ini.
2. Secara Praktis
Bagi investor diharapkan penelitian ini dapat dimanfaatkan untuk
memberikan masukan bagi investor dalam menanamkan sahamnya. Investor
tentunya dalam menanamkan sahamnya menginginkan perusahaan yang

memiliki kondisi keuangan yang baik sehingga tidak merasa dirugikan.



