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ABSTRAK 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh dari 

arsitektur keuangan dan juga profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 

terdiri dari satu variabel dependen dan empat variabel  independen. Variabel  

dependen dari penelitian ini adalah nilai perusahaan, sedangkan variabel  independen 

dari penelitian ini adalah arsitektur keuangan yang terdiri dari 3 dimensi (struktur 

kepemilikan, struktur modal, tata kelola perusahaan) dan profitabilitas. Obyek dari 

penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di ISSI pada sektor 

barang konsumen non primer pada tahun 2020-2021, selama fenomena pandemi 

Covid-19 terjadi. Data penelitian diambil dari laporan keuangan data triwulanan 

perusahaan sektor konsumen non-primer. Pada penelitian ini, peneliti menggunakan 

bantuan metode aplikasi Eviews 10 untuk menganalisis data yang telah dikumpulkan. 

Penelitian ini menyatakan bahwa secara simultan arsitektur keuangan dan juga 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Arsitektur keuangan 

dari dimensi struktur modal dan juga kepemilikan institusional berpengaruh 

signifikan terhdap nilai perusahaan, begitu juga dengan profitabilitas. Berbanding 

terbalik dengan arsitektur keuangan dari segi dewan komisaris, dewan direksi, dan 

juga kepemilikan manajerial yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  

 
Kata Kunci: Arsitektur Keuangan, Dewan Komisaris, Dewan Direksi, Struktur Modal, 
Struktur Kepemilikan Manajerial, Struktur Kepemilikan Institusional 
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ABSTRACT 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh dari 

arsitektur dan juga profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini terdiri 

dari satu variabel dependen dan empat variabel independen. Variabel dependen dari 

penelitian ini adalah nilai perusahaan, sedangkan variabel independen dari 

penelitian ini adalah arsitektur keuangan yang terdiri dari 3 dimensi (struktur 

kepemilikan, struktur modal, tata kelola perusahaan) dan profitabilitas. Obyek dari 

penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang tercatat di ISSI pada sektor 

barang konsumen non primer pada tahun 2020-2021, selama fenomena pandemi 

Covid-19 terjadi. Data penelitian diambil dari laporan keuangan triwulanan 

perusahaan sektor konsumen non-primer. Pada penelitian ini, peneliti menggunakan 

bantuan metode aplikasi Eviews 10 untuk menganalisis data yang telah 

dikumpulkan. Penelitian ini menyatakan bahwa secara simultan arsitektur keuangan 

dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Arsitektur 

keuangan dari dimensi struktur modal dan juga kepemilikan institusional 

berpengaruh signifikan terhdap nilai perusahaan, begitu juga dengan profitabilitas. 

Berband terbalik dengan arsitektur keuangan dari dewan komisaris, dewan direksi, 

dan juga kepemilikan manajerial yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

 
Keywords: Financial Architecture, Firm Value, Board of Commissioners, Board of 

Directors, Capital Structure, Managerial Ownership, Institutional Ownership, Profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

 

Akhir tahun 2019, dunia digemparkan dengan temuan virus jenis baru.  Virus 

tersebut secara resmi diperkenalkan dengan nama Covid-19 oleh World Health 

Organization (World Health Organzation, 2019). Adanya Covid-19 berdampak 

pada semua sisi kehidupan di dunia (Suhardini, 2021). Dunia menghadapi krisis 

di sektor kesehatan, ekonomi, sosial, dan sektor lainnya akibat dari wabah 

pandemi Covid-19 (Yamali dan Putri, 2020).  Pandemi Covid-19 mempengaruhi 

sebagian besar tatanan perekonomian dunia di belahan bumi manapun 

(Susilawati et al., 2020). 

Lini pasar modal menjadi salah satu sektor yang menjadi sorotan. Rendahnya 

sentimen investor terhadap pasar mengakibatkan pasar modal ke arah yang 

negatif (Nasution et al., 2020). Salah satu hal yang dapat dilihat dari akibat 

pandemi Covid-19 adalah menurunnya Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

jika dibandingkan dengan sebelum pandemi terjadi (Kefi et al., 2020). Pandemi 

Covid-19 memengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi dan berpengaruh 

terhadap pasar modal Indonesia (Pitaloka et al., 2020). 

Pandemi Covid-19 menjadi indikator negatif  pada pasar modal Indonesia, 

sebab banyak investor yang memilih untuk menjual saham kepemilikannya. 

Selain itu, pandemi  Covid-19 juga menjadi penyebab adanya perubahan waktu 

perdagangan di Bursa Efek Indonesia (Kusnandar dan Bintari, 2020). 
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Meningkatnya jumlah penderita Covid-19, pembatasan jarak di masyarakat, 

telah meningkatkan kekhawatiaran investor terhadap ketidakpastian yang terjadi 

akibat pandemi Covid-19. Ketidakpastian yang ditimbulkan tidak hanya 

berdampak secara fisik, akan tetapi juga secara finansial (Baek et al., 2020). 

Adanya ketidakpastian di pasar modal dan munculnya spekulasi bahwa pandemi 

Covid-19 akan terjadi berkepanjangan membuat kepercayaan investor menurun 

(Ryandono et al., 2021). 

Fenomena tersebut berkaitan dengan nilai suatu perusahaan, dimana nilai 

perusahaan adalah persepsi yang diberikan oleh pemegang saham terhadap 

perusahaan terhadap keberhasilan perusahaan. Nilai perusahaan yang maksimal 

akan mempengaruhi kemakmuran para pemegang saham (Zurriah, 2019). Nilai 

perusahaan juga akan berdampak pada kepercayaan investor terhadap kinerja 

perusahaan di masa mendatang (Pratomo, 2021). Salah satu cara untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dengan memberikan sinyal kepada pemegang 

saham berupa kandungan informasi yaitu angka-angka yang ada di laporan 

keuangan. Adanya pengumuman informasi akuntansi khususnya laba, dapat 

menjadi alat penjelas keadaan perusahaan (Lako, 2007). Kemampuan 

perusahaan mengelola sumber daya untuk meningkatkan profitabilitas dalam 

waktu jangka panjang menjadi salah satu hal yang dinilai oleh pihak insvestor 

(Suryandari dan Mongan, 2020). 

Profitabilitas menjadi salah satu poin penting bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasi. Profitabilitas dianggap dapat menaikkan nilai 

suatu perusahaan. Sebab, profitabilitas tinggi berkaitan dengan permintaan 
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saham dari investor yang akan meningkat. Hal itu pun juga mempengaruhi harga 

saham, dimana hal tersebut akan mempengaruhi nilai perusahaan (Ramdhonah et 

al., 2019). 

Penelitian-penelitian sebelumnya menunjukkan inkonsistensi hasil penelitian. 

Hasil penelitian Ramdhonah (2019), Wibowo (2020), Dewi dan Abundanti 

(2019), Ali dan Faroji (2021) menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi 

secara signifikan positif oleh profitabilitas. Hasil penelitian tersebut berbanding 

terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Sari (2021), Robiyanto, Nafiah, 

dan Inggarwati (2020) yang menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan 

negatif.  

Selain profitabilitas, arsitektur keuangan menjadi faktor penting lainnya yang 

menjadi topik pada penelitian ini.  Sesuai dengan konsep yang dikemukakan 

Myers, arsitektur keuangan memilik 3 dimensi, yaitu struktur kepemilikan, 

struktur modal, dan tata kelola perusaaan (Myers, 1999). Ketiga komponen 

tersebut saling  berkaitan, dimana hal tersebut bertujuan untuk tercapainya nilai 

perusahaan terbaik. 

Memaksimalkan nilai perusahaan dapat dilakukan dengan pengelolaan 

struktur modal yang baik (Setiyarini dan Azhari, 2019). Nilai perusahaan 

merupakan nilai harga saham di pasar yang dibentuk oleh permintaan dan 

penawaran di pasar modal yang mencerminkan penilaian masyarakat (Harmono, 

2009). Pada penelitian sebelumnya didapatkan hasil bahwa aspek arsitektur 

keuangan dengan ketiga dimensi yang di kemukakan oleh Myers secara 

langsung mempengaruhi kinerja keuangan. Sedangkan dari sisi nilai perusahaan, 
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arsitektur keuangan secara tidak langsung mempengaruhi nilai perusahaan 

melalui kinerja keuangan (Widnyana et al., 2020). Penelitian lain yang 

dilakukan oleh Suhadak (2020) menunjukkan bahwa arsitektur keuangan 

memiliki hubungan signifikan dan positif terhadap return saham, kinerja 

keuangan, serta nilai perusahaan. 

Peneliti tertarik memilih topik penelitian ini, karena peneliti berfikir bahwa  

ada beberapa hal baru yang dapat diulas dan juga menjadi celah dilakukannya 

penelitian serupa tetapi masih ada pembedanya. Salah satu penelitian terdahulu 

yang relevan dengan penelitian ini adalah penelitian yang dilakukan oleh 

Karwini dan Astawa (2020) yang berjudul “Pengaruh Arsitektur Keuangan, 

Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan Perbankan di 

Indonesia”.  Penelitan tersebut menggunakan data sekunder berupa laporan 

keuangan dari 76 perusahaan perbankan yang ada di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Peneitian menggunakan data pada periode tahun 2017. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa struktur kepemilikan, struktur modal, tata kelola 

perusahaan, dan juga CSR berpengaruh positif signifikan.  

Penelitian lain terkait arsitektur keuangan adalah penelitian dari Widnyana 

dan Widyawati (2018), yang berjudul “Arsitektur Keuangan, Kompensasi 

Direksi dan Nilai Perusahaan di Indonesia”. Penelitian ini menggunakan data 

sekunder yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2016. 

Hasil penelitian yang dilakukan, menunjukkan bawa struktur kepemilikan, 

struktur modal, tata kelola perusahaan, dan juga kompensasi direksi berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 



5 

 

Peneliti mereplikasi penelitian diatas dengan beberapa perbedaan yang ada, 

perbedaan tersebut terletak pada bagian variabel, obyek penelitian, dan 

fenomena diangkat pada penelitian ini. Selain arsitektur keuangan, pada 

penelitian ini peneliti menggunakan variabel profitabilitas. Obyek penelitian 

yang digunakan peneliti adalah data sekunder dari laporan keuangan triwulan 

yang terdaftar di BEI pada sektor konsumen non-primer. Sektor konsumen non-

primer menjadi pilihan peneliti karena dari sekian banyak sektor yang terdampak 

pandemi Covid-19, sektor konsumen non-primer menajdi sektor utama yang 

terkena dampak dari Covid-19. Sebab sektor konsumen non-primer meliputi 

barang-barang sekunder pakaian, sepatu, barang hobi, jasa rekreasi, pendidikan 

dan beberapa bidang lain yang pada masa pandemi bukan menjadi pokok 

kebutuhan utama masyarakat. Realitas pada saat pandemi Covid-19 

menunjukkan bahwa masyarakat cenderung akan memenuhi kebutuhan 

primernya terlebih dahulu meliputi sandang, papan, dan pangan, daripada 

kebutuhan primer. Peneliti menggunakan laporan keuangan triwulanan pada saat 

pandemi Covid-19 terjadi. Berdasakan hal tersebut, peneliti akan melakukan 

penelitian yang berjudul, “PENGARUH ARSITEKTUR KEUANGAN DAN 

PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN.” 

 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh arsitektur keuangan terhadap nilai perusahaan? 

Dimana arsitektur keuangan terdiri dari: 

a. Tata Kelola Perusahaan (Dewan Komisaris dan Dewan Direksi) 
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b. Struktur Modal 

c. Struktur Kepemilikan (Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan 

Institusional) 

2. Apakah variabel  profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan?      

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Menganalisis dan mengetahui pengaruh arsitektur keuangan yang terdiri 

dari: 

1) Tata Kelola Perusahaan (Dewan Komisaris, Dewan Direksi) 

2)  Struktur Modal 

3) Struktur Kepemilikan (Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional)  

b. Menganalisis dan mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan di Indonesia. 

 

2. Manfaat Penelitian 

a. Kegunaan teoritis, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

kontribusi mengenai pengukuran arsitektur keuangan dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan. Selain itu diharapkan menambah referensi 

terbaru bagi peneliti di masa mendatang. 
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b. Kegunaan praktis dari hasil penelitian ini, diharapkan mampu menjadi 

salah satu bahan pertimbangan untuk pengambilan keputusan pihak 

perusahaan maupun calon investor perusahaan. 

 

D. Sistematika Pembahasan 

Sistematika penulisan ini berisi pemaparan secara singkat tentang isi 

dari setiap bab dalam skripsi, yaitu:  

BAB I: PENDAHULUAN 

Pada bab pendahuluan mengandung gambaran umum mengenai penelitian ini, 

latar belakang masalah penelitian, rumusan masalah, tujuan dari penelitian, 

manfaat penelitian dan sistematika pembahasan hasil penelitian.  

Bab Pendahuluan ini berisi tentang gambaran umum penelitian, dan 

menjelaskan terkait dengan latar belakang masalah penelitian, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat dari penelitian, dan juga sistematika 

pembahasan penelitian. 

BAB II: LANDASAN TEORI 

Dalam bab ini menjelaskan teori-teori yang digunakan dalam penelitian serta 

penjelasan mengenai beberapa hasil penelitian sebelumnya terkait dengan 

penelitian ini. Selain itu, pada bab ini juga ditunjukkan kerangka berfikir dari 

penelitian ini. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini berisi tentang gambaran dari desain penelitian yang digunakan, 

penjelasan variabel juga definisi operasional variabel, populasi dan sampel 
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penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data dan juga dijelaskan 

mengenai metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini.   

BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN  

Bab ini menjelaskan mengenai gambaran umum dari objek penelitian, serta 

disajikan pembahasan dari hasil penelitian yang dilakukan.  

BAB V: PENUTUP  

Bab terakhir dari bab ini adalah penutup, yang berisi kesimpulan dari seluruh 

bab sebelumnya serta disajikan keterbatasan dari penelitian ini, dan juga 

dipaparkan mengenai saran untuk penelitian dimasa depan. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan, didapat hasil sebagai berikut: 

a. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi dewan komisaris tidak  

berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan di Indonesia 

b. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi dewan direksi tidak  berpengaruh 

signifikan negatif terhadap nilai perusahaan di Indonesia 

c. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi struktur modal berpengaruh 

signifikan positif terhadap nilai perusahaan di Indonesia 

d. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan di Indonesia 

e. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi kepemilikan institusional 

berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan di Indonesia 

f. Variabel  arsitektur keuangan dari dimensi profitabilitas berpengaruh 

signifikan positif terhadap nilai perusahaan di Indonesia  

Pada masa pandemi Covid-19 yang masih terjadi sampai saat ini perusahaan 

harus membuat keputusan secara tepat, agar keputusan yang diambil dapat 

menguntungkan semua pihak terkait. Perusahaan perlu menjaga kepercayaan 

pemegang saham di masa pandemi yang penuh dengan tidak kepastian, sehingga 

apabila pemegang saham dapat terus menanamkan modal pada perusahaan. 

Dalam meningkatkan kepercayaan pemegang saham, perusahaan dapat 

merancang skema untuk meningkatkan kinerja perusahaan sehingga nilai 
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perusahaan akan meningkat dan dapat menjadi sinyal positif untuk pemegang 

saham. Berdasarkan hasil penelitian ini, perusahaan khususnya sektor konsumen 

non primer perlu mempertimbangkan aspek arsitektur keuangan terkhusus 

selama pandemi Covid-19 masih terjadi. Perusahaan perlu merancang aspek 

arsitektur keuangan khususnya pada dimensi struktur modal, kepemilikan 

institusional, dan juga perlu mempertimbangkan langkah perusahaan dalam 

meningkatkan profit perusahaan  

 

B. Keterbatasan Dan Saran 

Adanya penelitian ini diharapkan mampu menjadi salah satu bahan 

referensi dan juga pertimbangan, khususnya untuk perusahaan, pemegang 

saham, maupun peneliti yang akan melakukan penelitian terkait dengan topik 

penelitian ini. Bagi perusahaan, perlu dilakukan memaksimalkan  pada arsitektur 

keuangan dan juga profitabilitas perusahaan sehingga nilai perusahaan dapat 

meningkat, sehingga kepercayaan pemegang saham pun juga meningkat. Bagi 

pemegang saham, hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan 

referensi bacaan untuk pengambilan keputusan. Diharapkan pemegang saham 

mempertimbangkan aspek arsitektur keuangan yang terdiri dari tata kelola 

perusahaan, struktur modal, struktur kepemilikan. Selain itu juga 

mempertimbangkan aspek profitabilitas suatu perusahaan yang menjadi target 

penanaman modal. Sesuai dengan hasil penelitian ini, bahwa secara simultan 

arsitektur keuangan dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan mampu menjadi salah satu 

bahan bacaan guna menjunjang penelitian selanjutnya.  

Penelitian masih memiliki banyak keterbatasan, dari segi objek penelitian 

yang masih terbatas, periode waktu penelitian, maupun kurangnya variabel 

pendukung dalam penelitian ini. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan 

objek penelitian pada sektor yang lebih luas, dengan menggunakan periode 

waktu yang relatif lama, dan dapat menambahkan variabel-variabel pendukung 

lainnya. 
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