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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan ekonomi di era globalisasi telah mendorong berbagai 

perubahan terhadap dinamika dunia bisnis di Indonesia, yang tercermin dari 

meningkatnya jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

(Romli & Sjarif, 2025). Kondisi tersebut menunjukkan tingginya aktivitas 

bisnis dan investasi di pasar modal. Namun, pertumbuhan yang pesat ini juga 

diikuti oleh tingkat persaingan yang semakin ketat, khususnya di antara 

perusahaan-perusahaan yang sejenis (Nurron & Nur, 2022). Dalam kondisi 

persaingan tersebut, perusahaan dituntut untuk mampu menjaga dan 

meningkatkan kinerja keuangan, mengelola sumber daya secara efisien, serta 

meningkatkan kemampuan dalam menghasilkan laba. Hal ini penting guna 

mencerminkan prospek pertumbuhan perusahaan yang berkelanjutan serta 

mempertahankan eksistensi dan daya saing pìerìusahaan di pasar.  

Sìecara ìumìum, sìetiap pìerìusahaan mìenìetapkan dìua jìenis tìujìuan, yaitìu 

jangka pìendìek dan jangka panjang (Pratama & Takarini, 2021). Pìerìusahaan 

mìelakìukan pìerìencanaan jangka pìendìek ìuntìuk mìempìerolìeh laba sìemaksimal 

mìungkin dìengan mìemanfaatkan sìegala sìumbìer daya yang dimiliki. Sìemìentara 

itìu, tìujìuan jangka panjang pìerìusahaan adalah mìeningkatkan kìesìejahtìeraan 

pìemìegang saham dìengan mìemaksimalkan nilai pìerìusahaan. Sìecara 

fìundamìental, nilai pìerìusahaan mìerìeflìeksikan tingkat kìepìercayaan pasar 

tìerhadap kinìerja manajìemìen, tìerìutama dalam pìengambilan kìepìutìusan 

kìeìuangan.  
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Nilai pìerìusahaan yang tinggi mìenìunjìukkan kìebìerhasilan pìerìusahaan 

dalam mìenjalankan aktivitas opìerasionalnya sìerta dapat mìeningkatkan daya 

tarik bagi invìestor. Pada pìerìusahaan yang go pìublic, nilai pìerìusahaan tìercìermin 

mìelalìui harga saham yang tìerbìentìuk di pasar modal, karìena harga tìersìebìut 

mìerìeflìeksikan pìenilaian invìestor tìerhadap kinìerja dan prospìek pìerìusahaan 

(Maharani & Kìurnia, 2024). Namìun, harga saham saja bìelìum cìukìup ìuntìuk 

mìenilai kìewajaran nilai sìuatìu pìerìusahaan jika tidak dikaitkan dìengan 

kìemampìuan pìerìusahaan mìenghasilkan laba. Olìeh karìena itìu, ìuntìuk 

mìempìerolìeh gambaran yang lìebih komprìehìensif, pasar mìenggìunakan bìerbagai 

rasio pìenilaian, salah satìunya adalah Pricìe Earning Ratio (PER). 

PER mìerìupakan rasio yang mìengaitkan harga saham dìengan laba pìer 

saham, sìehingga mìencìerminkan bìesarnya nilai yang bìersìedia dibayar invìestor 

atas sìetiap laba yang dihasilkan pìerìusahaan (Sìutrisno, 2012). Rasio ini 

digìunakan ìuntìuk mìembìerikan gambaran praktis mìengìenai kìelayakan harga 

saham sìekaligìus sìebagai indikator prospìek pìerìusahaan di masa dìepan, karìena 

harga saham saat ini mìencìerminkan ìekspìektasi pasar tìerhadap kinìerja 

pìerìusahaan yang akan datang. Olìeh karìena itìu, pìeningkatan nilai pìerìusahaan 

mìenjadi prioritas ìutama dalam mìenjaga konsistìensi kinìerja dan rìepìutasi 

pìerìusahaan.  

Dalam praktiknya, tidak sìemìua pìerìusahaan mampìu mìempìertahankan 

konsistìensi nilai pìerìusahaannya. Pìenìurìunan nilai pìerìusahaan ini masih 

ditìemìukan pada bìebìerapa pìerìusahaan, khìusìusnya di sìektor pìerindìustrian. 

Kondisi ini mìenjadi pìerhatian sìeriìus, karìena sìektor pìerindìustrian mìemiliki 
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pìeran stratìegis dalam mìendorong pìertìumbìuhan ìekonomi nasional. Sìektor ini 

mìencakìup sìub-sìektor barang pìerindìustrian, jasa pìerindìustrian, dan pìerìusahaan 

holding mìulti sìektor, yang sìecara kìesìelìurìuhan mìendìukìung bìerbagai aktivitas 

sìektor ìekonomi lainnya. Pìerìusahaan dalam sìektor ini ìumìumnya mìenghasilkan 

prodìuk dan jasa final B2B (Bìusinìess to Bìusinìess), sìepìerti mìesin, prodìuk 

kìelistrikan, pìerlìengkapan bangìunan, sìerta jasa profìesional dan komìersial. 

Karaktìeristik opìerasional yang komplìeks ini mìenyìebabkan pìerìusahaan pada 

sìektor pìerindìustrian cìendìerìung bìersifat padat modal dan mìembìutìuhkan dana 

yang bìesar, sìehingga pìengìelolaan kìeìuangan mìenjadi sangat pìenting. 

Pìengìelolaan kìeìuangan yang baik pìenting ìuntìuk mìenjaga kìestabilan laba dan 

kinìerja pìerìusahaan, sìehingga nilai pìerìusahaan tìetap mìenarik di mata invìestor. 

Untìuk mìembìerikan gambaran lìebih konkrìet mìengìenai kondisi nilai 

pìerìusahaan pada sìektor pìerindìustrian yang tìerdaftar di Bìursa Efìek Indonìesia 

(BEI) pìeriodìe 2022–2024, disajikan data dalam bìentìuk grafik. 

 
Gambar 1. 1 Grafik Pìertìumbìuhan Nilai Pìerìusahaan (PER) 
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Bìerdasarkan Gambar 1. 1, rata-rata pìertìumbìuhan nilai pìerìusahaan yang 

diìukìur mìenggìunakan Pricìe Earning Ratio (PER) pada sìektor pìerindìustrian 

pìeriodìe 2022–2024, tìerlihat adanya flìuktìuasi yang cìukìup tajam. Pada pìeriodìe 

2022–2023, rata-rata PER sìektor pìerindìustrian mìeningkat dari 43,27 mìenjadi 

68,03 ataìu tìumbìuh 61%, di mana nilai tìersìebìut tìergolong sangat tinggi dan 

cìendìerìung ovìervalìuìed. Tingginya nilai PER pada pìeriodìe tìersìebìut tidak 

sìepìenìuhnya mìencìerminkan kìenaikan harga saham, mìelainkan jìuga dipìengarìuhi 

olìeh adanya pìerìusahaan dìengan laba pìer saham yang rìelatif rìendah, sìehingga 

mìendorong nilai PER mìenjadi tinggi sìecara matìematis.  

Mìemasìuki pìeriodìe 2024, rata-rata PER tìurìun mìenjadi 20,6 dìengan 

pìertìumbìuhan sìebìesar -70%. Pìenìurìunan ini mìenìunjìukkan adanya korìeksi pasar 

sìekaligìus mìelìemahnya ìekspìektasi invìestor tìerhadap kinìerja dan prospìek 

pìerìusahaan di sìektor pìerindìustrian. Kondisi ini mìenìunjìukkan bahwa nilai 

pìerìusahaan masih bìelìum stabil dan cìendìerìung sìensitif tìerhadap pìerìubahan laba 

maìupìun dinamika pasar. Olìeh karìena itìu, pìerìusahaan pìerlìu mìerìespons sitìuasi 

ini mìelalìui kìebijakan kìeìuangan yang tìepat, salah satìunya kìebijakan dividìen, 

yang didìuga mìemiliki pìeran pìenting dalam mìemìengarìuhi nilai pìerìusahaan. 

Kìebijakan dividìen ini bìerkaitan dìengan kìepìutìusan manajìemìen ìuntìuk 

mìenìentìukan apakah laba yang dipìerolìeh akan dibagikan kìepada pìemìegang 

saham sìebagai bìentìuk dividìen ataìu ditahan sìebagai dana intìernal ìuntìuk 

mìendìukìung invìestasi dan pìertìumbìuhan pìerìusahaan di masa dìepan (Sìutrisno, 

2012). Bìerdasarkan tìeori bird in thìe hand yang dikìemìukakan olìeh Najah & 

Atiningsih (2023), invìestor cìendìerìung lìebih mìenyìukai dividìen tìunai yang 
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ditìerima saat ini karìena dianggap lìebih pasti dan bìerisiko lìebih rìendah 

dibandingkan capital gain di masa dìepan. Prìefìerìensi tìersìebìut mìendorong 

invìestor mìembìerikan pìenilaian yang lìebih baik tìerhadap pìerìusahaan yang 

mìembagikan dividìen, sìehingga dapat tìercìermin pada mìeningkatnya nilai 

pìerìusahaan. Sìejalan dìengan hal tìersìebìut, pìenìelitian yang dilakìukan olìeh 

Firdarini ìet al. (2023), Agìustin & Anwar (2022), sìerta Sapìutri ìet al. (2022), 

mìenìunjìukkan bahwa kìebijakan dividìen bìerpìengarìuh signifikan tìerhadap nilai 

pìerìusahaan. Namìun, tìemìuan yang bìerbìeda dikìemìukakan olìeh Sìuardana ìet al. 

(2020) dan Maìulidina & Kìusìumayadi (2024) yang mìenyatakan bahwa 

kìebijakan dividìen tidak bìerpìengarìuh tìerhadap nilai pìerìusahaan.  

Kìebijakan ìutang jìuga didìuga mìemìengarìuhi nilai pìerìusahaan karìena 

bìerkaitan dìengan kìepìutìusan pìerìusahaan dalam mìengìelola sìumbìer pìendanaan 

ìuntìuk mìembiayai kìegiatan opìerasional maìupìun invìestasi. Kìebijakan ìutang 

mìencìerminkan sìejaìuh mana pìerìusahaan mìemanfaatkan pìendanaan ìekstìernal 

dibandingkan dìengan modal sìendiri (Kasmir, 2019). Bìerdasarkan tìeori sinyal 

yang dikìemìukakan olìeh Brigham & Hoìuston (2019), kìepìutìusan pìerìusahaan 

dalam mìenggìunakan ìutang dipandang sìebagai sinyal bagi invìestor mìengìenai 

kìeyakinan manajìemìen tìerhadap kìemampìuan pìerìusahaan dalam mìemìenìuhi 

kìewajiban kìeìuangannya. Pìenggìunaan ìutang pada tingkat yang wajar dapat 

diartikan sìebagai sinyal positif karìena mìenìunjìukkan kìepìercayaan manajìemìen 

tìerhadap stabilitas arìus kas dan prospìek pìerìusahaan di masa dìepan, sìehingga 

bìerpotìensi mìeningkatkan nilai pìerìusahaan. Sìebaliknya, pìenggìunaan ìutang 

yang tìerlalìu tinggi dapat mìenjadi sinyal nìegatif karìena mìeningkatkan risiko 
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kìeìuangan dan kìetidakpastian, yang pada akhirnya dapat mìenìurìunkan 

kìepìercayaan invìestor dan nilai pìerìusahaan. Sìejalan dìengan hal tìersìebìut, 

pìenìelitian yang dilakìukan olìeh Firdarini ìet al. (2023), Mokoginta ìet al. (2022), 

sìerta Azzara (2024) mìenìunjìukkan bahwa kìebijakan ìutang bìerpìengarìuh positif 

dan signifikan tìerhadap nilai pìerìusahaan. Namìun, hasil yang bìerbìeda 

ditìemìukan pada pìenìelitian Sapìutri ìet al. (2022) dan Ajizah & Pìerdinìusa (2022) 

yang mìenyatakan bahwa kìebijakan ìutang tidak bìerpìengarìuh tìerhadap nilai 

pìerìusahaan. 

Kìetidakkonsistìenan hasil pìenìelitian mìengìenai pìengarìuh kìebijakan dividìen 

dan kìebijakan ìutang tìerhadap nilai pìerìusahaan mìengindikasikan adanya faktor 

lain yang bìerpotìensi mìempìerkìuat ataìu mìempìerlìemah pìengarìuh kìedìua variabìel 

tìersìebìut.  Salah satìu faktor yang didìuga bìerpìeran sìebagai variabìel modìerasi 

adalah profitabilitas. Profitabilitas yang jìuga dikìenal sìebagai tingkat 

kìeìuntìungan, mìerìupakan kìemampìuan pìerìusahaan ìuntìuk mìenghasilkan laba 

bìerdasarkan tingkat pìenjìualan, jìumlah asìet, dan ìekìuitas yang dimiliki dalam 

pìeriodìe tìertìentìu (Marthìen & Sìuwarti, 2023). Tingkat profitabilitas yang tinggi 

mìencìerminkan kinìerja kìeìuangan yang baik, sìehingga pìerìusahaan mìemiliki 

flìeksibilitas lìebih bìesar dalam mìenìentìukan kìebijakan dividìen maìupìun 

kìebijakan ìutang. Profitabilitas yang tinggi dapat mìempìerkìuat pìengarìuh 

kìebijakan dividìen dan kìebijakan ìutang tìerhadap nilai pìerìusahaan, karìena 

mìenìunjìukkan kìemampìuan pìerìusahaan dalam mìenghasilkan laba, mìemìenìuhi 

kìewajiban finansial, sìerta mìembìerikan imbal hasil yang optimal kìepada 

pìemìegang saham. Sìebaliknya, profitabilitas yang rìendah dapat mìempìerlìemah 
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hìubìungan tìersìebìut, karìena kìetìerbatasan laba mìembìuat pìerìusahaan kìurang 

mampìu mìembagikan dividìen sìecara konsistìen maìupìun mìengìelola bìeban ìutang 

dìengan ìefìektif, yang pada akhirnya dapat mìenìurìunkan nilai pìerìusahaan. 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas 

berpotensi berperan penting dalam memperkuat atau memperlemah pengaruh 

kebijakan dividen dan kebijakan utang terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukkan perlunya penelitian lebih lanjut untuk menganalisis pengaruh 

kebijakan dividen dan kebijakan utang terhadap nilai perusahaan dengan 

profitabilitas sebagai variabel moderasi pada sektor perindustrian yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022 hingga 2024. Oleh 

karena itu, penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul: “Analisis 

Faktor-Faktor yang Memengaruhi Nilai Perusahaan dengan 

Profitabilitas sebagai Variabel Moderasi pada Sektor Perindustrian yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” 

1.2 Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang sudah dikemukakan, didapati perumusan 

masalah dalam penelitian ini yakni:  

1. Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 

Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah Kebijakan Utang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 

Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Kebijakan Dividen 

terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia? 
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4. Apakah Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Kebijakan Utang 

terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia? 

1.3 Tujuan Penelitian  

Adapun tujuan yang hendak diperoleh dalam pelaksanaan penelitian ini 

yakni:  

1. Menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai 

Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2. Menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Utang terhadap Nilai 

Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

3. Mengetahui peran Profitabilitas dalam memoderasi pengaruh Kebijakan 

Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

4. Mengetahui peran Profitabilitas dalam memoderasi pengaruh Kebijakan 

Utang terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Perindustrian yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

1.4 Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk berbagai pihak 

yakni:  

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya dalam bidang manajemen 



 

 

9 

 
 

keuangan yang berkaitan dengan pengaruh kebijakan dividen, kebijakan 

utang, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini juga 

diharapkan mampu memperkaya literatur dan memperluas pemahaman 

mengenai bagaimana profitabilitas berperan sebagai variabel moderasi yang 

dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh kebijakan dividen dan 

kebijakan utang terhadap nilai perusahaan. Selain itu, hasil penelitian ini 

diharapkan dapat menjadi referensi dan dasar konseptual bagi penelitian 

selanjutnya yang membahas topik sejenis, khususnya nilai perusahaan pada 

sektor perindustrian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Manfaat Praktis  

a) Untuk penulis, diharapkan penelitian yang dilakukan bisa memperluas 

wawasan tentang kebijakan dividen, kebijakan utang, profitabilitas, dan 

nilai perusahaan. 

b) Untuk peneliti yang memilih topik selaras selanjutnya, diharapkan dapat 

dipergunakan sebagai referensi dan bahan guna penelitian yang akan 

datang.  

c) Untuk Universitas, diharapkan penelitian ini dapat menjadi referensi 

yang berguna dalam memperkaya sumber informasi serta dapat 

meningkatkan pengetahuan dan wawasan bagi mahasiswa lainnya.


