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BAB I 
 

 

PENDAHULUAN 
 

 

1.1. Latar Belakang 
 

 

Krisis ekonomi global yang terjadi di Indonesia pada tahun 2008 

mengakibatkan harga saham turun secara cepat. Dengan anjloknya nilai saham 

menjadikan investor asing melepas saham yang dimiliki (Kompas, 2008). Kondisi 

banyaknya investor melepas saham maka mempengaruhi nilai perusahaan karena 

perusahaan tersebut dianggap tidak dapat memakmurkan pemegang saham. Dengan 

tidak dapat memakmurkan pemegang saham dan turunnya harga saham maka nilai 

perusahaan mengalami penurunan(Satoto, 2009). 

 

Dalam perusahaan cenderung meningkatkan kesejahteraan bagi para pemilik 

modal (shareholder) dan kreditur. Cara yang dilakukan perusahaan untuk meningkatkan 

kesejahteraan bagi pemilik dan pemegang saham adalah dengan meningkatkan nilai 

perusahaan. Dengan meningkatnya harga saham, nilai perusahaan akan secara otomatis 

meningkat maka kesejahteraan pemilik atau pemegang saham meningkat. Tingginya 

nilai perusahaan maka perusahaan tersebut dapat memberikan kesejahteraan bagi 

pemegang saham. Semakin tinggi harga saham didalam pangsa pasar maka semakin 

tinggi pula nilai perusahaan namun semakin rendah harga saham maka nilai perusahaan 

juga rendah. Sesuai pernyataan yang dikemukakan Salvatore (2005) tujuan utama 

perusahaan yang telah go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau 

pemegang saham untuk mempengaruhi nilai perusahaan. 
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Nilai perusahaan sangat penting karena nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh 

tingginya kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham di dalam 

perusahaan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 

 

Dalam beberapa tahun terakhir, ada beberapa perusahaan manufaktur yang 

mengalami penurunan nilai perusahaan. Berikut daftar perusahaan pada tahun 2017 

yang mengalami penurunan nilai perusahaan. 

 

Tabel 1.1 
 

Perusahaan Yang Mengalami Penurunan Nilai Perusahaan 
 

No 
 

Nama Perusahaan 
  Tahun  

  

2016 
 

2017      

1  PT Polaris Investama Tbk Rp 406  Rp 50 

2  PT Capitol Nusantara Indonesia Tbk Rp 1.740  Rp 268 

3  PT Renuka Coalindo Tbk Rp 1.640  Rp 332 

4  PT Energi Mega Persada Tbk Rp 406  Rp 50 

5  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk Rp 1.945  Rp 476 

6  PT Island Concepts Indonesia Tbk Rp 500  Rp 139 

7  PT Express Trasindo Utama Tbk Rp 170  Rp 50 

8  PT Matahari Putra Prima Tbk Rp 1.480  Rp 452 

9  PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk Rp 500  Rp 163 

10  PT Graha Andrasenta Propertindo Tbk Rp 396  Rp 163 

 Sumber : detikfinance.com      
 

 

Pada PT Polaris Investama Tbk mengalami penurunan sebesara 87,68%, PT 

Capitol Nusantara Indonesia Tbk sebesar 84,6%, PT Renuka Coalindo Tbk 

mengalami penurunan sebesar 79,76%, PT Tiga Pilar Sejahtera Tbk mengalami 

penurunan sebesar 75,53%, PT Energi Mega Persada Tbk mengalami penurunan nilai 

sebesar 77,75%, kemudia  PT  Island  Concepts  Indonesia  Tbk  mengalami  

penurunan  nilai  sebesar 72,53%, PT Express Trasindo Utama Tbk mengalami 

penurunan nilai sebesar 70,59%, PT Matahari Putra Prima Tbk mengalami penurunan 

nilai sebesar 67,40%, PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk mengalami penurunan 



nilai sebesar 67,40%, dan PT Graha Andrasenta Propertindo Tbk mengalami 

penurunan nilai sebesar 66,41%. 

 

Dalam suatu perusahaan, kenaikan harga saham sangat penting, karena semakin 

tinggi harga saham maka nilai perusahaan juga akan semakin tinggi. Nilai perusahaan 

sendiri memiliki peran yang sangat penting, karena semakin tinggi nilai suatu perusaaan 

maka kemakmuran atau kesejahteraan para investor akan semakin terjamin dan akan 

mendorong pula ketertarikan para investor untuk menanamkan modal pada perusahaan 

tersebut. Begitu juga sebaliknya, apabila nilai perusahaan menurun maka hal tersebut 

akan menunjukkan bahwa kinerja perusahaan tersebut kurang baik. 

 

Karena masih banyaknya perusahaan manufaktur yang mengalami penurunan 

saham, maka perusahaan harus mencari cara untuk lebih memaksimalkan dan 

meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sendiri dapat di ukur dengan 

beberapa faktor, diantaranya kinerja keuangan yang di proksikan dalam profitabilitas 

yang dapat membantu meningkatkan nilai perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan 

berkaitan erat dengan laporan keuangan perusahaan. Dengan melihat laporan 

keuangan perusahaan maka dapat dianalisis dengan rasio profitabilitas yang dimiliki 

perusahaan. Rasio profitabilitas merupakan rasio pengukur kemampuan perusahaan 

memperoleh laba. Melalui rasio profitabilitas perusahaan mendapatkan informasi 

penting yang nantinya akan berguna bagi pemilik kepentingan untukmempertahankan 

nilai perusahaan. Laporan keuangan perusahaan dapat memberikan informasi 

mengenai baik atau buruknya kinerja keuangan perusahaan tersebut. Kondisi dan 
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posisi keuangan perusahaan akan berubah setiap waktu sesuai dengan kinerja 

keuangan atau operasi perusahaan tersebut (Sari dan Riduwan, 2015). Dengan 

perubahan kondisi keuangan maka hal ini berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan tersebut. Harga saham dari perusahaan mencerminkan tinggi atau 

rendahnya nilai perusahaan. Jadi jika kinerja keuangan perusahaan baik maka harga 

saham perusahaan meningkat dan dengan meningkatnya harga saham perusahaan 

maka nilai perusahaan tersebut akan meningkat pula. 

 

Kinerja keuangan perusahaan yang baik akan memberikan efek nilai perusahaan 

yang tinggi. Salah satu cara mendapatkan laba perusahaan yang tinggi adalah dengan 

memaksimalkan nilai perusahaan. Kesejahteraan para pemangku kepentingan dalam 

perusahaan diukur dari tingginya nilai perusahaan.Dari penelitian sebelumnya menurut 

Ferial (2016) dan Hasania, Murni, dan Mandagie (2016) penelitian menunjukkan Kinerja 

keuangan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin baik 

kinerja suatu perusahaan maka semakin bagus juga nilai perusahaan. Kinerja keuangan 

baik menandakan bahwa target yang ditentukan oleh perusahaan tercapai. Target inilah 

yang membuat perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi. Tingginya tingkat 

profitabilitas menandakan bahwa tingkat return yang diharapakan oleh pemegang saham 

meningkat. Meningkatnya tingkat return menyebabkan pemegang saham percaya bahwa 

manajeman mengelola perusahaan secara baik. Namun terdapat perbedaan penelitian 

Maryanti & Fithri (2017) dan Muliani, Yuniarta, dan Sinarwati (2014), yang 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan tidak memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 
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Selain mempertahankan kinerja keuangan perusahaan untuk tetap 

meningkatkan nilai perusahaan, pemanfaatan strategi diversifikasi pada perusahaan 

juga akan meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Satoto (2009) menyatakan strategi 

diversifikasi digunakan oleh suatu perusahaan karena suatu dorongan atau keinginan 

perusahaan untuk melakukan ekspansi usaha melalui penambahan jumlah segmen 

pada perusahaan tersebut yang bertujuan untuk memperoleh nilai perusahaan yang 

tinggi. Umumnya perusahaan menggunakan strategi diversifikasi untuk memperluas 

usaha dengan membuka unit bisnis yang lebih luas. 

 

Strategi diversifikasi merupakan pilihan yang tepat bagi perusahaan untuk 

menghadapi persaingan bisnis yang ketat. Penerapan diversifikasi usaha salah 

satunya juga bertujuan untuk memaksimumkan ukuran dan keragaman usaha, 

sehingga pemilik dapat memperoleh tingkat keuntungan yang tinggi dari beberapa 

segmen usaha yang dimiliki yang akan mampu meningkatkan laba perusahaan yang 

nantinya akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan tersebut. Hitt et al., (2007) 

mengemukakan bahwa kebanyakan perusahaan menerapkan strategi diversifikasi 

untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan meningkatkan kinerja perusahaan 

secara keseluruhan. Ketika strategi diversifikasi meningkatkan kinerja perusahaan, 

maka daya saing strategis perusahaan akan meningkat sehingga akan diikuti dengan 

total nilai perusahaan juga akan meningkat. 

 

Beberapa  penelitian  menunjukkan  ketidakkonsistenan  mengenai  pengaruh 

diversifikasi usaha terhadap kinerja perusahaan. Gunarsih (2003) dalam penelitiannya 

mengenai  pengaruh  strategi  diversifikasi  terhadap  kinerja  perusahaan  dengan 5 



 

menggunakan data perusahaan publik pada Bursa Efek Jakarta. Hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa strategi diversifikasi berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan. Namun, Satoto (2009), yang meneliti pengaruh strategi diversifikasi 

yang diproksikan oleh Indeks Entropy terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan 

oleh ROA pada perusahaan-perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta tahun 

2004-2005. Hasil penelitiannya menunjukkan strategi diversifikasi berpengaruh 

negatif terhadap kinerja perusahaan. Sejalan dengan penelitian Satoto (2009), 

penelitian yang dilakukan oleh Lestari (2015), mengungkapkan strategi diversifikasi 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan karena semakin banyak 

segmen usaha perusahaan tersebut tidak memiliki fokus dalam kegiatan usahanya 

yang mengakibatkan nilai perusahaan tersebut akan rendah. Namun, Soetikno (2013) 

mengatakan bahwa strategi diversifikasi berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan yang nantinya akan berpengaruh ke nilai perusahaan. Dengan 

demikian penggunaan strategi diversifikasi perusahaan mempunyai peluang banyak 

untuk memperoleh laba perusahaan. Banyaknya unit usaha yang tersebar maka jika 

satu unit usaha mengalami penurunan laba maka unit usaha lainnya dapat menutupi 

kerugian penurunan laba. 

 

Perusahaan yang sedang berkembang atau ingin mendapatkan kepercayaan dari 

investor harus menerapkan Good Corporate Governance di dalam perusahaan tersebut. 

Dengan adanya Good Corporate Governance para investor yakin bahwa perusahaan 

tersebut telah meminimalkan risiko keputusan yang salah sehingga dengan 

meminimalkan risiko akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan yang nantinya 
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akan memaksimalkan nilai perusahaan (Dewi, 2011). Beberapa tahun terakhir ini banyak 

perusahaan yang semakin menyadari pentingnya Good Corporate Governance sebagai 

strategi. Good corporate governance merupakan suatu sistem yang mengatur bagaimana 

organisasi dioperasikan dan dikontrol dengan baik. Prinsip-prinsip dasar dari good 

corporate governance tersebut pada dasarnya memiliki tujuan untuk memberikan 

kemajuan terhadap kinerja suatu perusahaan. Corporate governance terdiri dari 5 prinsip 

yaitu: transparency (transparansi), accountability (akuntabilitas), 

 
responsibility (pertanggungjawaban),independency (independensi), fairness 

(kesetaraan dan kewajaran). Perinsip-perinsip tersebut diterapkan bersama-sama 

dalam menjalankan kegiatan bisnis, untuk menjamin proses kegiatan bisnis yang baik 

bagi pihak ekstarnal maupun internal perusahaan yang terkait (stakeholder). Konsep 

corporate governance merupakan serangkaian mekanisme untuk mengarahkan dan 

mengandalikan suatu perusahaan agar manajemen perusahaan berjalan sesuai dengan 

harapan para pemangku kepantingan. 

 

Struktur kepemilikan merupakan salah satu mekanisme GCG yang dapat 

mempengaruhi naik turunnya nilai perusahaan, yakni dengan kepemilikan saham oleh 

manajemen. Presentase kepemilikan merupakan variabel GCG yang digunakan untuk 

mengontrol kinerja keuangan untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Dalam penelitian 

ini kepemilikan manajerial ditambakan agar dapat mengontrol kinerja keuangan untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial dipercaya mampu 

menyelaraskan perbedaan kepantingan antara pihak manajer dan pihak pemagang saham 

(Muliani et al., 2014). Dengan adanya kepemilikan manajerial tentu 
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akan mendorong pihak manajer untuk bertindak sejalan dengan kepentingan pemegang 

saham yaitu meningkatkan dalam mencapai kemakmuran pemagang saham. Hal ini 

dikarenakan manajer akan merasakan langsung manfaat dari setiap keputusan yang 

diambil dan juga kerugian yang timbul apabila membuat keputusan yang salah, karena 

manajer berperan juga sebagai pemegang saham (Hariyanto dan Lestari, 2016). 

 

Sujoko dan Soebiataro (2007) mengatakan kepemilikan manajerial adalah 

kepemilikan saham yang dimiliki oleh manajer perusahaan atau jumlah saham yang 

dimiliki oleh manajer didalam perusahaan tersebut. Semakin tinggi kepemilikan 

manajerial maka diharapkan manajer semakin baik kinerjanya dengan demikian jika 

kinerja perusahaan baik maka nilai perusahaan tersebut dapat meningkat. 

 

Menurut penelitian Ferial (2016), Hasania et al., (2016) kinerja keuangan 

perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dengan 

demikian semakin baik kinerja keuangan perusahaan maka semakin tinggi pula nilai 

perusahaan yang didapatkan. Dengan adanya corporate governance di dalam 

perusahaan tersebut maka kepemilikan manajerial mampu memoderasi kinerja 

keuangan terhadap nilai perusahaan jadi dengan adanya kepemilikan manajerial 

kinerja keuangan akan semakin baik yang berakibat pada nilai perusahaan. Namun 

perbedaan hasil penelitian yang dilakukan Maryanti dan Fithri (2017) dan Muliani et 

al (2014) yang menemukan bahwa kepemilikan manajerial tidak mampu memoderasi 

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan uraian diatas dan adanya inkonsistensi hasil penelitian-penelitian 

terdahulu. Maka Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh strategi 

diversifikasi, kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan 

kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi, karena terdapat sejumlah perbedaan 

hasil dari peneliti terdahulu yang masih perlu dilakukan penelitian lanjutan. Berdasarkan 

uraian diatas, maka peneliti ingin mengadakan penelitan mengenai “Pengaruh Strategi 

Diversifikasi dan Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Kepemilikan Manajerial Sebagai Variabel Moderasi (Studi 

 
pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 

2016-2018). 

 

1.2. Rumusan Masalah 
 

 

Permasalahan yang muncul dari latar belakang diatas yaitu bagaimana 

pengaruh strategi diversifikasi perusahaan dan kinerja keuangan terhadap nilai 

perusahaan. Sehingga masalah yang dirumuskan adalah sebagai berikut : 

 

1. Apakah strategi diversifikasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 
 

2. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 
 

3. Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh strategi diversifikasi 

terhadap nilai perusahaan? 

 
4. Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh kinerja keuangan 

perusahaan terhadap nilai perusahaan? 
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1.3. Tujuan Penelitian 
 

 

Tujuan penelitian merupakan sasaran yang hendak dicapai dari dilakukannya 

sebuah penelitian, maka dari itu penelitian harus jelas dan terperinci. Adapun tujuan 

yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah : 

 

1. Untuk menganalisis pengaruh strategi diversifikasi perusahaan terhadap nilai 

perusahaan 

 
2. Untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan perusahaan terhadap nilai 

perusahaan 

 
3. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap strategi diversifikasi 

pada nilai perusahaan. 

 
4. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan 

perusahaan pada nilai perusahaan. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 

 

1. Manfaat Teoritis 

 

a. Bagi Pengembangan Ilmu Pengetahuan 
 

 

Adapun hasil yang diharapkan dari penelitian ini adalah penelitian yang   

disusun   ini   dapat   berguna   sebagai   bahan   masukan   bagi 

pengembangan   ilmu   pengetahuan   khususnya   dibidang   Akuntansi 

Keuangan yang menyangkut pengaruh strategi diversifikasi perusahaan, 
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kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan 

manajerial sebagai variabel moderasi. Hasil penelitian ini diharapkan 

mampu dijadikan sebagai sumber referensi dan perbandingan untuk 

penelitian selanjutnya. 

 

b. Manfaat bagi Penelitian Selanjutnya 
 

 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi 

penelitian selanjutnya dan dapat dikembangkan ataupun 

menyempurnakan penelitian ini. 

 

2. Manfaat Praktis 
 
 

a.  Manfaat bagi Perusahaan 
 

 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi 

perusahaan, khususnya mengenai strategi diversifikasi, profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan manajerial sebagai 

variabel pemoderasi. Selain itu diharapkan dapat dijadikaan bahan 

tambahan informasi bagi perusahaan dalam pengambilan keputusan. 

 

b. Bagi para pengguna informasi 
 

 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi investor 

dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi di pasar modal dan 

diharapkan mampu dijadikan refrensi para investor 
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