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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

I.1.      Latar Belakang  

 Era globalisasi saat ini, pasar modal Indonesia, termasuk sektor barang konsumsi, 

semakin berkembang. Dalam upaya manajemen untuk meningkatkan kinerja bisnisnya, 

persaingan antar perusahaan untuk menarik investor semakin terlihat. Penilaian perusahaan 

sangat tergantung dari bagaimana pihak manajemen perusahaan mampu mengelola asset 

untuk dapat memperoleh laba sehingga memicu peningkatkan nilai perusahaan. 

 Perusahaan dalam industri barang konsumsi harus menilai nilai mereka dengan 

mengukur berbagai faktor, seperti ukuran, kebijakan deviden, dan struktur modal. Ini 

dilakukan untuk menilai kemajuan perusahaan. Tabel di bawah ini menunjukkan perusahaan 

seperti MYOR, DLTA, dan MLBI yang diambil dari penelitian ini. 

 
Tabel 1.1 menunjukkan bahwa emiten MYOR menghasilkan struktur modal yang 

diukur dengan hutang yang meningkat sebesar 9,65% pada periode 2021–2022, sementara 

kondisi nilai perusahaan menurun sebesar 23,59% dari nilai harga saham. Penggunaan bhd 

hutangbhd yangbhd tinggibhd akanbhd menyebabkanbhd biayabhd kebangkrutan,bhd biayabhd keagenan,bhd danbhd bebanbhd 

bungabhd yangbhd meningkat 

Menurut tabel di atas, emiten MLBI mengalami penurunan tajam dalam laba 

bersihnya selama periode 2021–2022 sebesar 76.31%, sedangkan kondisi nilai perusahaan 

menurun sebesar 11,35%. Semakin rendah laba bersih, semakin rendah nilai perusahaan. 

Selanjutnya, Tabel 1.1 menunjukkan bahwa jika ukuran perusahaan meningkat, nilai 

peusahaan akan turun, tetapi ukuran perusahaan yang diukur dengan aset emiten MYOR 

meningkat 11,84% pada periode 2021–2022, sedangkan nilai perusahaan yang diwakili 

dengan harga saham turun 23,59%. Ukuranbhd perusahaanbhd yangbhd terlalubhd besarbhd dianggapbhd sebagaibhd 

sinyalbhd yangbhd burukbhd bagibhd investorbhd karenabhd akanbhd mengurangibhd nilaibhd perusahaan. 
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Selain itu, profitabilitas emiten MLBI meningkat sebesar 38.92% dari laba bersih 

setelah pajak pada periode 2021–2022, dan nilai perusahaan yang diwakili dengan harga 

saham juga meningkat sebesar 15.79%. Perusahaanbhd mengelolabhd kekayaanbhd denganbhd baikbhd danbhd 

memperolehbhd laba. 

Denganbhd adanyabhd berbagaibhd permasalahanbhd penelitibhd tertarikbhd untukbhd mengadakanbhd risetb 

denganbhd mengambilbhd judul: “Pengaruh Struktur Modal, Kebijakan Deviden dan Ukuran 

Perusahaan terhadap Nilai Perusahan dengan Profitabilitas sebagai Variabel Moderasi 

di Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2019–2022.” 

 

1.2       Tinjauan Pustaka 

1.2.1    Teori Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Struktur modal memengaruhi nilai perusahaan. Struktur modal dapat menunjukkan 

efisiensi kinerja perusahaan, dan rasio DER dianggap dapat memengaruhi seberapa besar atau 

kecil nilai perusahaan (Salsabila & Suzan, 2023). 

Struktur modal berdampakbhd positifbhd padabhd nilaibhd suatubhd perusahaan.bhd Menurutbhd teoribhd trade 

off,bhd apabilabhd posisibhd strukturbhd modalbhd beradabhd dibhd bawahbhd titikbhd optimal,bhd setiapbhd penambahanbhd utangbhd 

akanbhd meningkatkanbhd nilaibhd perusahaan.bhd Sebaliknya,bhd apabilabhd posisibhd strukturbhd modalbhd beradabhd dibhd 

atasbhd titikbhd optimal,bhd setiapbhd penambahanbhd utangbhd akanbhd menurunkanbhd nilaibhd perusahaan.bhd Olehbhd karenahd 

itu,bhd jikabhd asumsibhd targetbhd strukturbhd modalbhd optimal belum tercapai, maka berdasarkan teori 

tradeoff, target struktur modal optimal akan tercapai (Novitasari, 2021). 

Nilai perusahaan dipengaruhi positif oleh struktur modal. Penggunaan utang dalam 

struktur modal memiliki banyak keuntungan. Menurut teori pertukaran, penggunaan utang 

meningkatkan laba operasi perusahaan yang akan diterima pasar investor. Oleh karena itu, 

semakin banyak perusahaan yang mempergunakan utang, semakin tinggi nilai dan harga 

sahamnya (Maharani & Mawardhi, 2022). 

Nilai perusahaan dipengaruhibhd olehbhd strukturbhd modalnya.bhd Strukturbhd modalbhd biasanyabhd 

diproyeksikanbhd denganbhd Debtbhd tobhd Equitybhd Ratiobhd (DER),bhd yangbhd merupakanbhd rasiobhd yangbhd mengukurbhd 

sejauhbhd manabhd perusahaanbhd dibiayaibhd ataubhd didanaibhd olehbhd hutang. DER berguna untuk 

menunjukkan jumlah dana yang disediakan peminjam kepada pemilik perusahaan 

perusahaan, yang disediakan oleh nilai perusahaan (Artini, dkk., 2023). 

1.2.2 Teori Pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan. Apabila perusahaan dapat 

menetapkan kebijakan dividen yang tepat untuk para pemegang sahamnya, itu akan 

berdampak pada peningkatan nilai perusahaan, yang dapat dilihat dari harga sahamnya. 

Kebijakan dividen juga berkaitan dengan keputusan apakah keuntungan yang diperoleh akan 

dibagikan kepada investor atau disimpan sebagai laba ditahan (Ovami dan Nasution, 2020). 

Kebijakanbhd dividenbhd meningkatkanbhd nilaibhd perusahaanbhd karenabhd mengurangibhd jumlahbhd uangbhd 

yangbhd adabhd dibhd perusahaan.bhd Investorbhd percayabhd bahwabhd perusahaanbhd yangbhd memberikanbhd dividenbhd 

yangbhd lebihbhd besarbhd adalahbhd lebihbhd baikbhd karenabhd merekabhd memilikibhd lebihbhd banyakbhd keuntunganbhd untukbhd 

dibagikan.bhd Semakinbhd banyak dividen yang diberikan kepada pemegang saham, lebih baik 

kinerja manajemen perusahaan, yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan 

(Marwah & Amalina, 2023). 
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Perusahaan yang memiliki kemampuan untuk meningkatkan keuntungan mereka akan 

memberikan sinyal positif kepada investor dan mendapatkan tanggapan yang positif, yang 

pada gilirannya akan meningkatkan nilai perusahaan karena tujuan investor untuk 

menanamkan modal, yaitu memperoleh dividen (Mulyani, dkk., 2022). 

Kebijakanbhd dividenbhd berdampakbhd positifbhd padabhd nilaibhd perusahaan.bhd Inibhd karenabhd kebijakanbhd 

dividenbhd sangatbhd pentingbhd untukbhd memenuhibhd harapanbhd parabhd pemegangbhd sahambhd danbhd karenabhd dividenbhd 

jugabhd berfungsibhd sebagaibhd sumberbhd danabhd internalbhd yangbhd membantubhd perusahaanbhd tumbuh (Waldemi, 

2022). 

1.2.3 Teori Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian Fajriah, dkk., (2022), ukuranbhd perusahaanbhd memengaruhibhd nilaibhd perusahaan.bhd 

Perusahaanbhd denganbhd ukuranbhd yangbhd lebihbhd besarbhd cenderungbhd memilikibhd lebihbhd banyakbhd investorbhd yangbhd 

berminatbhd untukbhd berinvestasibhd dibhd dalamnya.bhd Inibhd karenabhd perusahaanbhd yang besar cenderung memiliki 

kondisi yang lebih stabil. 

Penelitian ini menemukan bahwa kebijakanbhd devidenbhd meningkatkanbhd nilaibhd perusahaan.bhd 

Perusahaanbhd yangbhd berkembangbhd pesatbhd akanbhd lebihbhd mudahbhd memasukibhd pasarbhd modalbhd karenabhd ketertarikanbhd 

investorbhd untukbhd menanamkanbhd modalbhd untukbhd meningkatkanbhd nilaibhd perusahaan (Novari dan Lestari, 2022).  

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh ukurannya. Kestabilan perusahaan menarik investor. 

Situasi ini menjadi salah satu faktor yang menyebabkan harga saham perusahaan meningkat di pasar 

modal. Peningkatan harga saham di pasar modal dapat disebabkan oleh peningkatan permintaan 

saham perusahaan karena investor berharap dapat memperoleh dividen dari perusahaan tersebut (Sari, 

dkk., 2024).  

Jumlah perusahaan berpengaruh terhadap nilainya. Perusahaan yang berukuran besar biasanya 

mengalami pertumbuhan yang cepat dan kinerja yang baik, sehingga berpengaruh besar terhadap 

nilainya (Oktaviani, dkk., 2019). 

Hasilbhd penelitianbhd Bagaskara,bhd dkk.,bhd (2021),bhd menunjukkanbhd bahwabhd ukuranbhd perusahaanbhd 

berpengaruhbhd positifbhd terhadapbhd nilaibhd perusahaan.bhd Semakinbhd tinggibhd ukuranbhd perusahaanbhd semakinbhd 

tinggibhd pulabhd nilaibhd perusahaan.bhd Perusahaanbhd denganbhd tingkatbhd pertumbuhanbhd yangbhd besarbhd akanbhd 

memberikanbhd sinyalbhd positifbhd sehinggabhd parabhd investorbhd akanbhd tertarikbhd untukbhd menanamkanbhd modalbhd dibhd 

perusahaanbhd tersebutbhd karenabhd nilaibhd perusahaanbhd mengalamibhd peningkatan. 

. 

1.2.4 Teori Profitabilitas memoderasi pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil penelitian Sari, dkk., (2020), Profitabilitas dapat mengubah bagaimana struktur 

modal berkorelasi dengan nilai perusahaan. Sebuah tingkat ROA yang lebih tinggi 

menunjukkan bahwa perusahaan menggunakan modal sendiri dengan lebih efisien untuk 

menghasilkan laba investor yang ditanam pada perusahaan. Naiknya rasio kepemilikan aset 

(ROA) sebuah perusahaan dari tahun ke tahun menunjukkan bahwa laba bersihnya 

meningkat. Peningkatan laba bersih ini dapat menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga 

meningkat karena kenaikan laba bersih akan meningkatkan harga saham, yang pada 

gilirannya meningkatkan nilai perusahaan. 

Hasilbhd penelitianbhd Bahrian,bhd dkk.,(2022),bhd Profitabilitasbhd dapatbhd memoderasibhd hubunganbhd 

strukturbhd modalbhd terhadapbhd nilaibhd perusahaanbhd karenabhd perusahaanbhd dapatbhd menghasilkanbhd lababhd yangbhd 

palingbhd tinggibhd sesuaibhd denganbhd tujuanbhd yangbhd telahbhd ditetapkanbhd danbhd dapatbhd mensejahterakanbhd pemilikbhd 

danbhd anggotanya.bhd Selainbhd itu,bhd profitabilitasbhd yangbhd tinggibhd jugabhd mampubhd menarikbhd investorbhd untukbhd 
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menanamkanbhd modalnyabhd dibhd perusahaan,bhd yangbhd padabhd gilirannyabhd akanbhd berdampakbhd padabhd nilaibhd 

perusahaanbhd danbhd memperkuatbhd pengaruhbhd variabelbhd strukturbhd modalbhd terhadapbhd nilaibhd perusahaan. 

Profitabilitasbhd dapatbhd mengubahbhd bagaimanabhd strukturbhd modalbhd berkorelasibhd denganbhd nilaibhd 

perusahaan.bhd Karenabhd kemungkinanbhd asimetrisbhd informasi,bhd perusahaanbhd besarbhd harusbhd berhati-hatibhd 

saatbhd menerbitkanbhd ekuitas,bhd sedangkanbhd perusahaanbhd kecilbhd lebihbhd beresikobhd menggunakanbhd hutangbhd 

karenabhd biayabhd kebangkrutanbhd yangbhd tinggi.bhd Untukbhd menambahbhd modal,bhd perusahaanbhd besarbhd 

biasanyabhd menerbitkanbhd sahambhd baru.bhd Jikabhd pemegangbhd sahambhd lamabhd tidakbhd tertarikbhd denganbhd rasiobhd 

hargabhd penerbitanbhd sahambhd barubhd yangbhd besar,bhd masalahbhd yangbhd tepatbhd sendiribhd memilikibhd risikobhd 

(Maghfiranditobhd &bhd Adiwibowo,bhd 2022). 

Hubunganbhd antarabhd strukturbhd modalbhd danbhd nilaibhd perusahaanbhd dapatbhd diaturbhd olehbhd 

profitabilitas.bhd Ketikabhd tingkatbhd strukturbhd modalbhd suatubhd perusahaanbhd meningkat,bhd profitabilitasnyabhd 

jugabhd meningkat,bhd yangbhd mengakibatkanbhd peningkatanbhd nilaibhd perusahaanbhd (Jamaluddin,bhd dkk.,bhd 

2021). 

1.2.5 Teori Profitabilitas memoderasi pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil penelitian Sari, dkk.,(2020), Profitabilitas dapat mengontrol bagaimana 

kebijakan deviden berkorelasi dengan nilai perusahaan. Ketika pembayaran dividen 

meningkat, investor menganggapnya sebagai sinyal positif yang mengindikasikan bahwa 

mereka lebih cenderung berinvestasi pada saham. Mereka menganggap bahwa perusahaan 

dapat menghasilkan keuntungan atau profit yang lebih besar dengan membayarkan dividen, 

sehingga dapat membantu meningkatkan nilai perusahaan. 

Suliastawan & Purnawati (2020), Profitabilitas dapat mengontrol bagaimana 

kebijakan deviden berkorelasi dengan nilai perusahaan. Perusahaan tersebut memiliki kinerja 

yang baik. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan akan lebih besar karena 

kebijakan dividen bertindak sebagai moderasi. 

Kebijakan deviden dan nilai perusahaan dapat diatur oleh profitabilitas. Semakin baik 

prospek suatu perusahaan, semakin banyak investor yang menganggapnya menguntungkan. 

Akibatnya, harga saham perusahaan akan meningkat karena diminati oleh investor. Harga 

saham yang tinggi mencerminkan nilai perusahaan yang tinggi (Wulandari, dkk., 2020). 

Kebijakan deviden dan nilai perusahaan dapat diatur oleh profitabilitas. Kenaikan 

dividen: Sebuah perusahaan akan memiliki nilai yang lebih besar dan harga sahamnya akan 

meningkat jika ia membayar dividen. Sebaliknya, jika perusahaan mengurangi pembagian 

dividennya, keadaan perusahaan akan memburuk dan harga sahamnya akan turun (Ovami dan 

Nasution, 2020). 

1.2.6 Teori Profitabilitas memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan 

Profitabilitas mampu mengurangi hubungan antara ukuran perusahaan dan nilainya, 

menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas (ROA) tidak selalu berarti peningkatan 

ukuran perusahaan atau nilainya(Aldi., 2020).  

Profitabilitas dapat mengubah hubungan antara ukuran perusahaan dan nilainya. 

Perusahaan yang lebih besar akan memiliki kemampuan untuk meningkatkan keuntungan 

yang dimilikinya, yang menghasilkan peningkatan profitabilitas dan peningkatan permintaan 

pasar atas saham, yang pada gilirannya berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan bagi 

investor (Sari, dkk., 2022). 
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Maghfirandito dan Adiwibowo (2022), Profitabilitas dapat mengatur hubungan antara 

ukuran perusahaan dan nilainya. Perusahaan dengan laba ditahan yang tinggi lebih suka 

menggunakan dana internal karena nilainya meningkat, sehingga ukurannya meningkat. 

Rahmantari (2021), Profitabilitas memiliki kemampuan untuk mengatur hubungan 

antara ukuran perusahaan dan nilainya. Ukuran perusahaan yang besar menunjukkan bahwa 

perusahaan telah mengalami kemajuan yang signifikan, yang pada gilirannya meningkatkan 

profitabilitasnya dan akhirnya meningkatkan tingkat nilainya. 

 

 

 

I.3.      Kerangka Konseptual 

   

 
I.4.      Hipotesis 

 Hipotesisbhd didefinisikanbhd sebagaibhd dugaanbhd ataubhd jawabanbhd temporer,bhd menurutbhd Kurniawanbhd 

dkkbhd (2021).bhd Penyusunanbhd hipotesabhd inibhd adalahbhd sebagaibhd berikut 

H1 : Struktur Modal memengaruhi Nilai Perusahaan di Perusahaan Manufaktur Sektor 

Industri Barang Konsumsi  

H2 : Kebijakan Deviden memengaruhi Nilai Perusahaan di Perusahaan Manufaktur Sektor 

Industri Barang Konsumsi  

H3 : Ukuran Perusahaan memengaruhi Nilai Perusahaan di Perusahaan Manufaktur Sektor 

Industri Barang Konsumsi  

H4 : Profitabilitas  memoderasi antara Struktur Modal dan Nilai Perusahaan di Perusahaan 

Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi  

H5 : Profitabilitas  memoderasi antara Kebijakan Deviden dan Nilai Perusahaan di 

Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi  

H6 : Profitabilitas  memoderasi antara Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan di 

Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi  

 


