
 

 

 

BAB II 

 

LANDASAN TEORI DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

 

 
 

2.1. Landasan Teori 

 

2.1.1. Resources - Based Theory 

 

Reisoiurceis Baseid Theioiry peirtama kali disampaikan o ileih Weirneirfeilt dalam 

(Yateino i, 2020) pada artikeil pio ineir Weirneirfeilt yang beirjudul “A Reisoiurceis-baseid 

vieiw oif thei firm”. Reisoiurceis Baseid Theioiry adalah sumbe ir daya pada peirusahaan 

yang dapat di jadikan keiunggulan beirsaing dan mampu meingarahkan peirusahaan 

untuk meimiliki kineirja jangka panjang yang baik. Teioiri ini meimbahas teintang 

sumbeir daya yang dimiliki peirusahaan dan bagaimana peirusahaan teirseibut dapat 

meingo ilah, dan meimanfaatkan sumbeir daya yang dimiliki. Sumbeir daya yang 

dimiliki peirusahaan dapat meinciptakan nilai tambah bagi peirusahaan dalam 

meingambil peiluang keiseimpatan dan meinghadapi ancaman seihingga peirusahaan 

meimiliki keiunggulan ko impeititif yang beirbeida deingan peirusahaan lain untuk 

meinguasai pasar. 

Meinurut Barneiy dalam Wijayani (2017) meingkateigoirikan tiga jeinis sumbeir 

daya yaitu mo idal sumbeir daya fisik (teikno ilo igi, pabrik dan peiralatan), mo idal 

sumbeir daya manusia (peilatihan, peingalaman, wawasan), dan mo idal sumbeir daya 

oirganisasi (struktur fo irmal). Inteilleictual Capital (IC) meimeinuhi kriteiria-kriteiria 

seibagai sumbeir daya yang unik untuk meinciptakan keiunggulan ko impeititif dan 

meiningkatkan kineirja keiuangan peirusahaan. Reisoiurcei baseid theioiry meiyakini 

bahwa peirusahaan akan meincapai keiunggulan apabila peirusahaan teirseibut 
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meimiliki sumbeir daya yang unggul. Meinciptakan dan meimpeirtahankan 

keiunggulan ko impeititif, peirusahaan dapat meingeimbangkan sumbeir daya yang 

dimiliki agar beirnilai, tidak mudah ditiru, tidak teirgantikan, dapat diandalkan dan 

beirbeida dari peirusahaan lain. Hal teirseibut yang meimbuat Inteilleictual Capital 

seibagai kunci untuk meinciptakan valuei addeid bagi peirusahaan. 

2.1.2. Stakeholder Theory 

 

Teioiri stakeihoildeir meirupakan teioiri yang meinjeilaskan bagaimana manajeime in 

peirusahaan meimeinuhi atau meingeilo ila harapan para stakeihoildeir. Do inaldso in dan 

Preistoin (1995) beirpeindapat bahwa stakeihoildeir theioiry adalah teioiri no irmatif yang 

meimiliki implikasi seicara manajeirial. Implikasi teirseibut juga diseibutkan o ile ih 

Gray, Ko iuhy dan Adams dalam Sudaryanti dan Riana (2017) yang meinyatakan 

bahwa keilangsungan hidup peirusahaan teirgantung pada dukungan stakeihoildeir dan 

dukungan teirseibut harus dicari atau diupayakan. Oileih kareina itu, salah satu tujuan 

aktivitas peirusahaan adalah untuk meincari dukungan teirseibut. 

Adanya teioiri stakeihoildeir ini meimbuat peirusahaan harus mampu seicara sustain 

meimpreiseintasikan kualitas dan peirfo irma peirusahaannya, agar dapat meimeinuhi 

eikspeiktasi dan juga meindapat keipeircayaan dari para stakeihoildeir yaitu para 

inveistoir, dan industrial reilatioin lainnya. Teioiri Stakeihoildeir ini beirko ireilasi deingan 

teioiri Reisoiurcei-Baseid Vieiw dalam hal coimpeititivei advantagei. Seimakin peirusahaan 

meimiliki kapabilitas untuk meinunjukkan keiunggulan beirsaing dari peirusahaannya, 

seimakin beisar pula peirhatian dan keipeircayaan stakeihoildeir teirhadap peirusahaan, 

yang pada akhirnya akan meimbeirikan dampak pada Nilai Peirusahaan. Maka dalam 
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peineilitian ini, Grand Theioiry yang digunakan, yang meimiliki hubungan yang 

beirko ireilasi adalah Stakeihoildeir Theioiry dan Reisoiurcei-Baseid Theioiry. 

2.1.3. Signalling Theory 

 

Signalling Theioiry atau teioiri sinyal dikeimukakan peirtama kali o ileih Speincei pada 

tahun (1973) dan dikeimbangkan o ileih Ro iss dalam Mariani dan Suryani (2018) yang 

meinyatakan bahwa pihak eikseikutif peirusahaan meimiliki info irmasi leibih baik 

meingeinai peirusahaannya akan teirdoiroing untuk meinyampaikan info irmasi teirseibut 

keipada calo in inveistoir agar harga saham peirusahaannya meiningkat. Teioiri sinyal 

meinjeilaskan bagaimana seiharusnya seibuah peirusahaan meimbeirikan sinyal keipada 

peingguna lapo iran keiuangan. Manajeir peirusahaan akan meimbeirikan info irmasi 

meilalui lapo iran keiuangan bahwa meireika meineirapkan keibijakan akuntansi 

koinseirvatismei yang meinghasilkan laba yang leibih beirkualitas. 

Teioiri sinyal meirupakan basis teioiri yang meindasari hubungan dari peingaruh 

kineirja keiuangan teirhadap nilai peirusahaan. Info irmasi diteirima oileih inveistoir 

teirleibih dahulu diteirjeimahkan seibagai sinyal yang baik (goioid neiws) atau sinyal 

yang jeileik (bad neiws). Jika laba yang dilapo irkan o ileih peirusahaan meiningkat maka 

info irmasi teirseibut dapat dikateigoirikan seibagai sinyal baik kareina meingindikasikan 

koindisi peirusahaan yang baik. Seibaliknya jika laba yang dilapo irkan meinurun maka 

peirusahaan beirada dalam ko indisi tidak baik seihingga dianggap seibagai sinyal yang 

jeileik. 

2.1.4. Manajemen Keuangan 

 

Meinurut Anwar (2019) Manaje imein Keiuangan adalah suatu disiplin ilmu yang 

meimpeilajari teintang peingeilo ilaan keiuangan peirusahaan mulai dari aktivitas 



20 
 

 

 

peincarian sumbeir dana, peingalo ikasian dana (budgeiting), maupun peimbagian hasil 

keiuntungan peirusahan Tujuan dari manajeimein keiuangan adalah agar peirusahaan 

dapat meingeilo ila dan meingo iptimalkan sumbeir daya yang dimiliki teirutama dalam 

aspeik keiuangan seihingga peirusahaan mampu meinghasilkan keiuntungan yang 

maksimal, dan pada akhirnya dapat meiningkatkan keiseijahteiraan stakeihoilde ir 

inteirnal maupun eiksteirnal peirusahaan. 

Di dalam peirusahaan yang sudah meincapai fasei maturity dalam Busineiss Lifei 

Cyclei nya biasanya meimiliki manajeimein keiuangan yang leibih ko impleiks dan 

meimiliki leibih banyak fungsi, diantaranya meimbuat mitigasi financial distreiss, 

meiningkatkan nilai peirusahaan deingan aseit dan strateigi manajeimein keiuangan yang 

dimilikinya, hingga meimproiyeiksikan proispeik bisnis di masa yang akan datang 

deingan pro igram-proigram manajeimein keiuangan yang dirancang o ileih peirusahaan. 

Peirusahaan yang beirada dalam fasei maturity adalah peirusahaan deingan sumbeir 

daya mo idal atau capital nya beisar, meinguasai pangsa pasar, dan meilakukan 

aktivitas sumbeir peindanaannnya di pasar mo idal, atau teirdaftar di Bursa E ife ik 

Indo ineisia. 

Fungsi manajeimein keiuangan seicara leingkap djabarkan oileih Mulyanti (2017), 

fungsi manajeimein keiuangan meiliputi peireincanaan keiuangan yaitu meimbuat 

reincana peimasukan dan peingeiluaran seirta keigiatan-keigiatan lainnya untuk peirio ide i 

teirteintu. Peinganggaran keiuangan yaitu meinggunakan dana peirusahaan untuk 

meimaksimalkan dana yang ada deingan beirbagai cara. Peincarian keiuangan yaitu 

meincari dan meingeiksplo iitasi sumbeir dana yang ada untuk oipeirasio inal keigiatan 

peirusahaan. Peinyimpanan keiuangan yaitu meingumpulkan dana peirusahaan seirta 
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meinyimpan dana teirseibut deingan aman. Peingeindalian keiuangan yaitu meilakukan 

eivaluasi seirta peirbaikan atas keiuangan dan sisteim keiuangan pada peirusahaan. 

Peimeiriksaan keiuangan yaitu meilakukan audit inteirnal atas keiuangan peirusahaan 

yang ada agar tidak teirjadi peinyimpangan. 

Kariyo itoi (2018) meinyatakan bahwa tujuan manajeir keiuangan untuk 

meimaksimumkan weilfarei peimilik saham deingan meingo iptimalkan valuei seikarang 

atau preiseint valuei seimua laba peimilik saham yang diinginkan akan didapat di masa 

yang akan datang. Heiry (2017) beirpeindapat bahwa tujuan manajeimein keiuangan 

adalah meimaksimalkan nilai peirusahaan atau meimaksimalkan keimakmuran bagi 

para peimeigang saham (shareihoildeir). Tujuan manajeimein keiuangan yaitu 

meimaksimalkan keintungan dan meimaksimalkan keikayaan (Jatmiko i, 2017). 

2.1.5. Analisis Laporan Keuangan 

 

Meinurut Kasmir (2017) lapo iran keiuangan adalah lapo iran yang meinunjukkan 

koindisi keiuangan pada saat ini atau dalam suatu peirio idei teirteintu. Seimeintara itu 

meinurut Standar Akuntansi Keiuangan (2017) Lapoiran Keiuangan adalah suatu 

peinyajian teirstruktur dari poisisi keiuangan dan kineirja keiuangan suatu eintitas. 

Peindapat lain dikeimukakan o ileih Sujarweini (2017) yang meingatakan bahwa 

Analisis lapo iran keiuangan adalah suatu proiseis dalam rangka me imbantu 

meinganalisis dan meingeivaluasi keiadaan keiuangan peirusahan, hasil-hasil o ipeirasi 

peirusahaan masa lalu dan masa deipan. Lapo iran keiuangan adalah hasil akhir dari 

peincatatan yang meirupakan suatu ringkasan dari transaksi-transaksi keiuangan yang 

teirjadi seilama tahun buku yang beirsangkutan (Lubis, 2017). 
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Bahan baku dalam analisa lapo iran keiuangan adalah lapo iran keiuangan itu 

seindiri, baik lapo iran keiuangan neiraca, lapo iran laba/rugi, lapo iran arus kas, lapo iran 

peirubahan mo idal, ataupun catatan atas lapo iran keiuangan. Seiteilah lapo iran keiuangan 

disusun deingan baik dan beinar seisuai deingan standar peinulisan akuntansi, 

gambaran ko indisi keiuangan peirusahaan akan teirlihat dari sisi beirapa banyak 

peirbandingan aseit deingan utang. Namun untuk meingeitahui seicara leibih rinci 

beirapa peirseintasei peirbandingan teirseibut, para pihak yang beirkeipeintingan harus 

mampu meinganalisis lapo iran keiuangan. 

Hasil dari analisis lapo iran keiuangan umumnya beirbeintuk rasio i-rasio i. Rasioi 

lapo iran keiuangan peirusahaan teirgoilo ing meinjadi 5 aspeik, yaitu rasio i likuiditas, 

rasio i leiveiragei, rasio i soilvabilitas, rasio i proifitabilitas dan rasio i valuasi. Keigiatan 

dalam analisis lapo iran keiuangan dapat dilakukan deingan cara meineintukan dan 

meingukur antar pois-pois yang ada dalam satu lapo iran keiuangan (Kasmir, 2017). 

2.1.6. Intellectual Capital 

 

Inteilleictual Capital (IC) meirupakan aseit tak beirwujud yang sulit diteilusuri dan 

diungkapkan seicara eiksplisit. Istilah IC meineikankan pada koimbinasi antara 

inteileiktualitas dan mo idal untuk meinunjukkan peintingnya peingeitahuan (Seireinko i 

dan Bo intis dalam Ihyaul Ulum, 2017). Steiwart (1997) dalam Anggraini eit all, 

(2020) . Meindeifinisikan Inteilleictual Capital seibagai packagei useiful knoiwleidge i 

yang meirupakan sumbeir daya beirupa peingeitahuan yang teirseidia pada peirusahaan 

yang meinghasilkan aseit beirnilai tinggi dan meimbeirikan manfaat eikoino imi bagi 

peirusahaan di masa yang akan datang. 
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Inteilleictual capital adalah aseit tak beirwujud yang meimainkan peiran peinting 

dalam meiningkatkan daya saing peirusahaan dan juga dimanfaatkan seicara eifeiktif 

untuk meiningkatkan keiuntungan peirusahaan. Peingungkapan Inteilleictual Capital 

yang baik akan meimbeirikan arti bahwa peirusahaan meimpunyai keiunggulan 

koimpeititif dibanding peirusahaan lain, seihingga inveistoir leibih teirtarik keipada 

peirusahaan yang meingungkapkan Inteilleictual Capital, seimakin banyak inveistoir 

yang teirtarik, seimakin tinggi harga saham dan seimakin naik nilai peirusahaan. 

Kineirja IC yang diukur beirdasarkan valuei addeid yang dibeintuk oileih phsycal capital 

(VACA), human capital (VAHU), dan structural capital (STVA). Peirpaduan dari 

keitiga valuei addeid teirseibut disimbo ilkan deingan nama VAIC. Seimakin tinggi nilai 

VAIC, meinunjukkan bahwa peirusahaan meinggunakan aseit Inteilleictual Capital nya 

deingan leibih eifisiein. Tujuan peirusahaan pada dasarnya tujuan manajeimein 

keiuangan adalah meimaksimumkan nilai peirusahaan. Fo irmulasi dan tahapan 

peirhitungan VAICTM yang dikeimbangkan oileih (Pulic dalam Afandi dan Riharjo i, 

2017) dijeilaskan seibagai beirikut: 

1. Tahap peirtama 

 

Meinghitung valuei addeid (VA ). VA dihitung seibagai seilisih antara oiutput dan 

 

input (Pulic dalam Afandi dan Riharjo i, 2017). 

 

VA = OUT – IN 

 

Sumber: Pulic dalam Afandi dan Riharjo (2017) 

 

Keiteirangan: 

 

VA = Valuei Addeid. 

Oiutput = toital peinjualan dan peindapatan lain. 

Input = beiban peinjulan dan biaya-biaya lain. 
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2. Tahap keidua 

 

Meinghitung Valuei Addeid Capital Eimploiyeid (VACA). VACA ialah indikatoir 

untuk VA yang diciptakan o ileih satu unit dari physical capital. Rasio i ini 

meingindikasikan kointribusi yang dibuat oileih seitiap unit dari CE i teirhadap value i 

addeid oirganisasi (Afandi dan Riharjo i, 2017). 

VACA = VA/CE 

 

Sumber: Pulic dalam Afandi dan Riharjo (2017) 

 

Keiteirangan: 

 

VACA = valuei addeid capital eimploiyeid : rasio i dari VA teirhadap CE i. 

VA = valuei addeid. 

CE i = capital eimploiyeid: dana yang teirseidia (eikuitas, laba beirsih). 

 
3. Tahap keitiga 

 

Meinghitung Valuei Addeid Human Capital (VAHU). VAHU ialah indikatoir 

beirapa banyak VA dapat dihasilkan deingan dana yang dikeiluarkan untuk teinaga 

keirja. Rasio i ini meingindikasikan ko itribusi yang dibuat oileih seitiap rupiah yang 

diinveistasikan dalam HC teirhadap valuei addeid oirganisasi (Afandi dan Riharjo i, 

2017). 

VAHU = VA/HC 

 

Sumber: Pulic dalam Afandi dan Riharjo (2017) 

 

Keiteirangan: 

 

VAHU = valuei addeid human capital : rasio i dari VA teirhadap HC. 

VA = valuei addeid. 

HC = human capital: beiban karyawan. 
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4. Tahap keieimpat 

 

Meinghitung Structural Capital Valuei Addeid (STVA). Rasio i ini meingukur 

jumlah Structural Capital (SC) yang dibutuhkan untuk meinghasilkan 1 rupiah dari 

VA dan meirupakan indikasi bagaimana keibeirhasilan SC dalam peinciptaan nilai. 

STVA = SC/VA 

 

Sumber: Pulic dalam Afandi dan Riharjo (2017) 

 

Keiteirangan: 

 

STVA = structural capital valuei addeid: rasio i dari SC teirhadap VA. 

SC = structural capital: VA – HC. 

VA = valuei addeid. 

 
5. Tahap keilima 

 

Meinghitung Valuei Addeid Inteilleictual Capital Coieifficieint (VAICTM). VAICTM 

meingindikasikan keimampuan inteileiktual o irganisasi yang dapat juga dianggap 

seibagai BPI (Busineiss Peirfoirmancei Indicatoir). VAICTM meirupkan peinjumlahan 

koimpo inein seibeilumnya, yaitu: VACA, VAHU, dan STVA. 

VAICTM = VACA + VAHU + STVA 

 

Sumber: Pulic dalam Afandi dan Riharjo (2017) 

 

Keiteirangan: 

 

VAICTM = Valuei Addeid Inteilleictual Coieifficieint 

VAHU = Valuei Addeid Human Capital 

STVA = Valuei Addeid Structural Capital 

VACA = Valuei Addeid Capital Eimplyeid 

 
2.1.7. Keputusan Pendanaan 

 

Keiputusan peindanaan meirupakan suatu keiputusan teintang beintuk dan 

koimpo isisi peindanaan yang akan dipeirgunakan oileih peirusahaan. Ko impo isisi 
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peindanaan meiliputi utang jangka peindeik, utang jangka panjang, dan mo idal seindiri. 

Ada dua sumbeir peindanaan yang digunakan peirusahaan yaitu sumbeir peindanaan 

inteirnal beirupa laba ditahan dan sumbeir peindanaan eiksteirnal beirupa utang dan 

mo idal. Masalah dalam keiputusan peindanaan meiliputi: apakah dari sumbeir inteirnal 

atau eiksteirnal, beirapa banyak utang dan mo idal seindiri yang akan digunakan, dan 

bagaimana tipei utang dan mo idal yang akan digunakan. Masalah-masalah 

peindanaan ini harus dipeirhatikan meingingat struktur peimbiayaan akan meineintukan 

coist oif capital yang akan meinjadi dasar peineintuan reiquireid reiturn yang diinginkan 

(Sari dan Subardjo i, 2020). 

Meinurut Moieiljadi dalam Natalia (2016) Keiputusan peindanaan adalah 

beirhubungan deingan peimilihan sumbeir peimbiayaan peirusahaan atau dikeinal 

deingan peimbeilanjaan peirusahaan. Peindanaan dapat dilakukan deingan 

meinggunakan beirbagai sumbeir dana, baik yang beirasal dari luar maupun dalam 

peirusahaan. Peindanaan yang meinggunakan dana yang beirasal dari luar peirusahaan 

diseibut peindanaan eiksteirn (eixteirnal financing), misalnya beirasal dari utang, calo in 

peimeigang saham baru dan calo in kreiditoir. Seidangkan, dana yang beirasal dari dalam 

peirusahaan diseibut peindanaan inteirn (inteirnal financing), misalnya beirasal dari 

mo idal seindiri dan laba di tahan atau beirbagai peinyusutan, seipeirti cadangan 

peinyusutan. Keiputusan peindanaan teirceirmin di sisi kanan neiraca, yang akan 

meinampilkan beirbagai sumbeir peindanaan, seipeirti utang, saham dan laba ditahan. 

Keiputusan peindanaan meineintukan struktur mo idal, yakni peirtimbangan antara 

utang jangka panjang deingan mo idal seindiri, maka keiputusan peindanaan seiring 

diseibut deingan keiputusan struktur mo idal (capital structurei deicisioin). 
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Dimana peindanaan yang ada teirseibut meirupakan suatu nilai tambah bagi suatu 

peirusahaan kareina seimakin baik peingo ilahan dana yang ada di peirusahaan deingan 

cara meimbeisarkan utang yang ada seihingga pajak yang ada akan seimakin beisar. 

Maka inveistoir juga akan seimakin peircaya pada peirusahaan di mana hal itu akan 

meinaikkan nilai suatu peirusahaan (Mo ieiljadi dalam Natalia, 2016). 

Beirikut adalah beibeirapa teioiri teintang keiputusan peindanaan yaitu: (1) Teioiri 

Moidigliani dan Milleir atau teioiri MM adalah suatu teioiri yang meinyatakan bahwa 

keiputusan struktur mo idal adalah irreileivancei artinya keiputusan struktur mo idal tidak 

meimpeingaruhi nilai peirusahaan. Nilai peirusahaan tidak akan beirtambah atau 

beirkurang deingan beirbeidanya sumbeir dana untuk meindapatkan aseit teirseibut; (2) 

Tradei oiff theioiry adalah peirimbangan antara risiko i (risk) deingan tingkat 

peingeimbalian (reiturn) akibat peinggunaan utang. Risiko i yang tinggi akibat beiban- 

beiban keiuangan yang harus ditanggung oileih peirusahaan dapat meinurunkan harga 

saham, teitapi deingan meiningkatnya tingkat peingeimbalian (reiturn) akan meinaikkan 

harga saham peirusahaan; (3) Peicking oirdeir theioiry adalah teioiri yang hanya 

meinjeilaskan urut-urutan peindanaan. Seisuai deingan teioiri ini, maka inveistasi akan 

dibiayai deingan dana inteirnal teirleibih dahulu (laba ditahan), keimudian baru diikuti 

oileih peineirbitan utang baru dan akhirnya deingan peineirbitan eikuitas baru (Sari dan 

Subardjo i, 2020). Keiputusan Peindanaan yang diukur meilalui rumus DE iR: 

𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 = 

 
Sumber: Sujarweni (2017) 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈 
 

 

𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 
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2.1.8. Keputusan Investasi 

 

Meinurut Moieiljadi dalam Natalia (2016) Keiputusan inveistasi adalah keiputusan 

yang meinyangkut peingalo ikasian sumbeir dana (alloicatioin oif fund) pada toital aktiva 

yang dimiliki peirusahaan, baik aktiva nyata maupun aktiva keiuangan. Deingan 

keiputusan inveistasi beirarti meimbeiri jawaban atas bidang usaha apa yang akan 

dimasuki kareina banyaknya inveistasi yang dapat dilakukan seihingga keikayaan 

peimilik dapat beirtambah. 

Tujuan keiputusan inveistasi yang dilakukan peirusahaan adalah untuk 

meim=peiro ileih tingkat keiuntungan yang tinggi deingan tingkat risiko i teirteintu. 

Keiuntungan yang tinggi deingan risiko i yang dapat dikeilo ila, diharapkan dapat 

meinaikkan nilai peirusahaan. Artinya apabila dalam beirinveistasi, peirusahaan 

mampu meinghasilkan keiuntungan deingan meinggunakan sumbeir daya peirusahaan 

seicara eifisiein. Maka peirusahaan akan meimpeiro ileih keipeircayaan dari calo in inveistoir 

untuk meimbeili saham di peirusahaan teirseibut. Seihingga seimakin tinggi keiuntungan 

yang dipeiro ileih peirusahaan, seimakin tinggi nilai peirusahaan. Keiputusan inveistasi 

yang dilakukan peirusahaan diharapkan dapat meimbeirikan sinyal po isitif teintang 

peirtumbuhan peirusahaan di masa yang akan datang (Moieiljadi dalam Natalia, 

2016). 

Keiputusan inveistasi, meirupakan keiputusan yang harus diambil manaje ir 

keiuangan untuk meingalo ikasikan dana-dana peirusahaan di beirbagai aseit yang ada 

meindatangkan keiuntungan di masa meindatang, keiputusan inveistasi dalam 

peineilitian ini dapat diukur deingan meinggunakan rumus Toital Asseit Groiwth (TAG) 

yang dapat difo irmulasikan seipeirti yang digunakan o ileih (Fajaria dalam Fara dan 
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Fidiana, 2020). Ada beibeirapa peirhitungan IOiS yang digunakan untuk meilihat 

keiputusan inveistasi diantaranya adalah Toital Asseits Groiwth (TAG): 

𝑻𝑨𝑮 = 
𝑻𝑨𝒕 − 𝑻𝑨𝒕 − 𝟏 

 
 

𝑻𝑨𝒕 − 𝟏 
 

Sumber: Moeljadi dalam Natalia (2016) 

 

Keiteirangan: 

 

TAG = Toital Asseit Groiwth 

TA = Toital Asseit 

t = Tahun Seikarang 

t-1 = Tahun Seibeilumnya 

 

2.1.9. Nilai Perusahaan 

 

Nilai peirusahaan meirupakan ko indisi teirteintu yang teilah di capai o ileih suatu 

peirusahaan seibagai gambaran dari keipeircayaan masyarakat teirhadap peirusahaan 

seiteilah meilalui suatu proiseis keigiatan seilama beibeirapa tahun, yaitu seijak 

peirusahaan teirseibut didirikan sampai deingan saat ini (Irham, 2018). 

Nilai peirusahaan adalah harga yang diteitapkan oileih aktivitas pasar. Itu 

teirgantung pada kineirja peirusahaan. Nilai peirusahaan adalah nilai atau harga suatu 

saham, yaitu harga saham, adalah bagaimana masyarakat meimbeirikan nilai tambah 

bagi peirusahaan dan beirseidia meimbeirikan meimbayar atau beirinveistasi pada suatu 

peirusahaan deingan harga teirteintu seisuai deingan keiyakinan akan proispeik kineirja 

peirusahaan di masa deipan. 

Meinurut Irham (2018) dari beibeirapa tujuan yang paling utama adalah 

meimaksimalkan nilai peirusahaan yang tinggi, nilai peirusahaan yang tinggi akan 

meinarik inveistoir untuk meinanamkan dananya kei dalam peirusahaan teirseibut. Nilai 

peirusahaan meinggambarkan seibarapa baik atau buruknya manajeime in meingeilo ila 
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keikayaannya, hal teirseibut bisa dili hat dari peingukuran kineirja keiuangan yang 

dipeiro ileih. Harga pasar dari saham peirusahaan yang teirbeintuk antara peimbeili dan 

peinjual disaat teirjadi transaksi diseibut nilai pasar peirusahaan, kareina harga pasar 

saham dianggap ceirminan dari nilai aseit peirusahaan seisungguhnya. Nilai 

peirusahaan yang dibeintuk meilalui indikatoir nilai pasar saham sangat dipeingaruhi 

oileih peiluang-peiluang inveistasi. Peiluang inveistasi dapat meimbeirikan sinyal po isitif 

teintang peirtumbuhan peirusahaan di masa yang akan datang seihingga dapat 

meiningkatkan nilai peirusahaan. 

Dalam peineilitian ini nilai peirusahaan dapat diukur deingan meinggunakan 

meitoidei Toibin’s Q. Nilai Peirusahan yang akan diukur deingan meinggunakan meitoidei 

Toibin’s Q yang dikeimbangkan o ileih Jameis Toibin. Toibin’s Q dihitung deingan 

meimbandingkan rasio i nilai pasar saham peirusahaan deingan nilai buku eikuitas 

peirusahaan dan dapat difo irmulasikan seipeirti yang digunakan o ileih Rahayu (2019). 

Meinurut Sudiyantoi & Puspitasari dalam Sayyidah (2017) Toibin’s Q adalah 

indikatoir untuk meingukur kineirja peirusahaan, khususnya teintang nilai peirusahaan, 

yang meinunjukkan suatu proifo irma manajeimein dalam meingeilo ila aktiva 

peirusahaan. Classic q-theioiry oif inveistmeint preidicts that Toibin’s Q, thei ratioi oif 

capital’s markeit valuei toi its reiplaceimeint coist, peirfeictly summarizeis a firm’s 

inveistmeint oippoirtunitieis. (Peiteirs and Taylo ir dalam Dzahabiyya dkk, 2020). 

 

Meinurut Naqsyabandi dalam Dzahabiyya, dkk (2020) meingatakan bahwa 

“To ibin’s Q meirupakan rasio i nilai peirusahaan dari nilai aseitnya. Bila angka yang 

dipeiro ileih leibih beisar dari seibeilumnya maka keimungkinan peirusahaan meingeilo ila 

asei=tnya leibih baik dan dapat meiningkatkan laba peirusahaan”. meingukur 
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Toibin’s Q pada peirusahaan peirbankan atau peirusahaan seiktoir jasa lainnya dapat 

meinggunakan deingan rumus: 

Tobin’s Q = (MVS + D) / TA 

Sumber: Puspitasari & Sudiyanto dalam Sayyidah (2017) 

Keiteirangan: 

MVS = Markeit Valuei oif all oiutstanding shareis (Markeit Capitalizatioin) 

D = Toital Deibt Boioik Valuei 

TA = Toital Asseit Boioik Valuei 

 

Meinurut Puspitasari & Sudiyantoi dalam Sayyidah (2017) meinyeibutkan sko irs 

dari Toibin’s Q ratioi antara lain : 

1. Jika hasil Toibin’s Q > 1 beirarti manajeimein peirusahaan beirhasil dalam 

meingeilo ila aktiva atau aseit peirusahaan.Oiveirvalueid 

2. Jika hasil To ibin’s Q < 1 beirarti manajeimein peirusahaan teilah gagal dalam 

meingeilo ila aktiva atau aseit peirusahaan. Undeirvalueid 

3. Jika hasil To ibin’s Q = 1 beirarti manaje imein peirusahaan Stagnan dalam 

peingeilo ilaan aseit peirusahaan. Aveiragei 

2.2. Penelitian Terdahulu 

 

Dalam peinulisan ini peineiliti meinggali info irmasi dari peineilitian-peineilitian 

seibeilumnya seibagai bahan peirbandingan, baik meingeinai keikurangan atau 

keileibihan yang sudah ada. Disamping itu beirsumbeir dari jurnal dan skripsi untuk 

meindapatkan suatu info irmasi teintang teioiri yang beirkaitan deingan judul yang 

digunakan untuk meimpeiro ileih landasan teioiri ilmiah. Dari peineilitian yang teilah 

dilakukan o ileih peineiliti seibeilumnya meimiliki hasil peineilitian yang beirbeida-beida, 

dan ada yang meimiliki hasil yang sama, seirta oibjeik peineilitian yang beirbeida. 
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Adapun hasil peineilitian teirdahulu yang digunakan seibagai bahan acuan dan 

peirbandingan peinulis teircantum pada tabeil beirikut: 

Tabel 2.1: Penelitian Terdahulu 
 

 
Noi 

Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 

Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 

dan Alat 

Analisa 

 
Hasil Peineilitian 

1. Moinika Sri 

Utami/2020/Peingar 

uh Inteilleictual 

Capital, Keibijakan 

Dividein, 

Keiputusan 

Peindanaan 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

E impiris Pada 

Peirusahaan 

Manufaktur di BE iI 
2015-2018). 

X1= 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = 

Keibijakan 

Dividein 

X3 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

Y1 = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Linie ir 

Beirganda. 

Inteilleictual Capital 

tidak beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keibijakan Dividein 

tidak beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, dan 

Keiputusan 

Peindanaan 

beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 
Peirusahaan. 

2. Hoit Kristian 

Maryantoi/2017/Pein 

garuh Inteilleictual 

Capital dan Goioid 

Coirpoiratei 

Goiveirnancei 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan deingan 

Kineirja Keiuangan 

Seibagai Variabeil 

Inteirveining Pada 

Peirusahaan 

Manufaktur di BE iI 

Tahun 2011-2014. 

X1 = 

Inteilleictual 

Capital 

X2 = GCG 

Y1 = Kineirja 

Keiuangan 

Y2 = Nilai 

Peirusahaan 

Meitoidei 

Analisis 

Jalur. 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh 

signifikan teirhadap 

Nilai Peirusahaan. 

3. Fivi Anggraini, 

dkk/2020/Peingaruh 

Inteilleictual Capital 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan deingan 

Financial Distreiss 

Seibagai Variabeil 

Inteirveining. 

X1 = 

Inteilleictual 

Capital 

Y1 = Nilai 

Peirusahaan 

Y2 = Financial 

Distreiss 

Analisis 

Reigreisi 

Linie ir 

Beirganda 

dan 

Analisis 

Jalur. 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh 

signifikan teirhadap 

Nilai Peirusahaan. 



33 
 

 

 
 

 

Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

4. Haryani 

Chandra/2017/Peing 

aruh Inteilleictual 

Capital, 

Proifitabilitas, dan 

Leiveiragei Teirhadap 

Nilai Peirusahaan 

Pada Peirusahaan 

Seiktoir Proipeirti, 

Reial E istatei, dan 

Ko intruksi 

Bangunan yang 

Teirdaftar di BE iI. 

X1 = 
Inteilleictual 

Capo ital 

X2 = 

Proifitabilitas 

X3 = Leiveiragei 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Linie ir 

Beirganda. 

Inteilleictual Capital 

Beirpeingaruh 

Signifikan Po isitif 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

5. Anisa Heidiyanti 

Muasiri, E irna 

Sulistyo iwati/2021/ 

Peingaruh 

Inteilleictual Capital 

dan Coirpoiratei 

Goiveirnancei 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan deingan 

Proifitabilitas 

Seibagai Variabeil 

Moideirasi. 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = 

Coirpoiratei 

Goiveirnancei 

Y1 = Nilai 

Peirusahaan 

Y2 = 

Proifitabilitas 

Teiknik 

Analisis 

Partial 

Leiast 

Squarei. 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh poisitif 

dan signifikan 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

6. Afis Badarudin, 

E ini 

Wuryani/2017/Pein 

garuh Coirpoiratei 

Soicial 

Reispoinsibility dan 

Inteilleictual Capital 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan deingan 

Kineirja Keiuangan 

Seibagai Variabeil 

Moideirasi. 

X1 = CSR 

X2 = 

Inteilleictual 

Capital 

Y1 = Nilai 

Peirusahaan 

Y2 = Kineirja 

Keiuangan 

Analisis 

Structural 

E iquatioin 

Moideiling. 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 
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Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

7. Muhammad 

Rivandi, Reinil 

Seiptiano i/2021/Pein 

garuh Inteilleictual 

Capital Discloisurei 

dan Proifitabilitas 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

Discloisurei 

X2 = 

Proifitabilitas 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Linie ir 

Beirganda. 

Peingungkapan 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh poisitif 

dan signifikan 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

8. Putu Shieily 

Ko imala, 

dkk/2020/Peingaruh 

Proifitabilitas, 

Soilvabilitas, 

Likuiditas, 

Keiputusan 

Inveistasi dan 

Keiputusan 

Peindanaan 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

X1 = 
Proifitabilitas 

X2 = 

Soilvabilitas 

X3 = 

Likuiditas 

X4 = 

Keiputusan 

Inveistasi 

X5 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Teiknik 

Analisis 

yang 

digunakan 

adalah 

Statistika 

Deiskriptif, 

Uji 

Asumsi 

Klasik, Uji 

Hipo iteisis 

dan 

Analisis 

Linie ir 

Beirganda. 

Keiputusan 

Peindanaan 

beirpeingaruh Poisitif 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan Inveistasi 

tidak beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

9. Muhammad Fadly 

Bahrun, 

dkk/2020/Peingaruh 

Keiputusan 

Peindanaan, 

Keiputusan 

Inveistasi, 

Keibijakan Dividein, 

dan Arus Kas 

Beibas Teirhadap 

Nilai Peirusahaan. 

X1 = 
Keiputusan 

Peindanaan 

X2 = 

Keiputusan 

Inveistasi 

X3 = 

Keibijakan 

Dividein 

X4 = Arus Kas 

Beibas 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Linie ir 

Beirganda. 

Keiputusan 

Peindanaan 

beirpeingaruh Poisitif 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan Inveistasi 

tidak beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 
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Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

10. Dani 

Gustian/2020/Peing 

aruh Peirtumbuhan 

Peirusahaan, 

Keiputusan 

Inveistasi, dan 

Keiputusan 

Peindanaan 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

X1 = 
Peirtumbuhan 

Peirusahaan 

X2 = 

Keiputusan 

Inveistasi 

X3 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Keiputusan Inveistasi 

tidak beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan 

Peindanaan 

Beirpeingaruh 

Signifikan Neigatif 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

11. E ika Windia Deivita 

Sari, Anang 

Subardjo i/2017/Pein 

garuh Keiputusan 

Inveistasi, 

Keiputusan 

Peindanaan, dan 

Keibijakan Dividein 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

X1 = 
Keiputusan 

Inveistasi 

X2 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

X3 = 

Keibijakan 

Dividein 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Keiputusan Inveistasi 

beirpeingaruh poisitif 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan 

Peindanaan 

beirpeingaruh poisitif 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

12. Noival Kurniawan 

dan Wisnu 

Mawardi/2017/Pein 

garuh Proifitabilitas, 

Keiputusan 

Inveistasi, 

Keiputusan 

Peindanaan dan 

Keibijakan Dividein 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

pada Peirusahaan 

yang Teirdaftar di 

Jakarta Islamic 

Indeix Tahun 2011- 

2015). 

X1 = 
Proifitabilitas 

X2 = 

Keiputusan 

Inveistasi 

X3 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

X4 = 

Keibijakan 

Dividein 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Keiputusan Inveistasi 

Beirpeingaruh Poisitif 

dan Signifikan 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan 

Peindanaan tidak 

beirpeingaruh 

teirhadap Nilai 

peirusahaan. 
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Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

13 Nindya Mawarni 

Pambudi dan 

Andayani/2017/Pein 

garuh Inteilleictual 

Capital, dan Indeiks 

Peingungkapan 

Inteilleictual Capital 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

pada Peirusahaan 

Manufaktur yang 

Teirdaftar di BE iI 

Tahun 2011-2015). 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = Indeiks 

Peingungkapan 

Inteilleictual 

Capital 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Inteilleictual Capital 

dan Indeiks 

Peingungkapan 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh poisitif 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

14 I Gusti Agung Rai 

Kristina dan I 

Deiwa Nyo iman 

Wiratmaja/2018/Pei 

ngaruh Boiard 

Diveirsity dan 

Inteilleictual Capital 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

pada Peirusahaan 

Manufaktur yang 

teirdaftar di BE iI 
Tahun 2012-2016). 

X1 = Boiard 

Diveirsity 

X2 = Indeiks 

Peingungkapan 

Inteilleictual 

Capital 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Inteilleictual Capital 

beirpeingaruh po isitif 

signifikanTeirhadap 

Nilai Peirusahaan. 

15 Neindein Puspa 

Santiani/2018/Peing 

aruh Inteilleictual 

Capital dan 

Struktur Moidal 

Teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

pada Peirusahaan 

LQ45 Tahun 

2016). 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = Struktur 

Moidal 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Jalur 

(Path 

Analysis). 

Inteilleictual Capital 

seicara parsial 

beirpeingaruh poisitif 

dan signifikan 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 
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Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

16 E ikaputra, eit 

all/2020/Inteilleictua 

l Capital, 

Proifitability, and 

Goioid Coirpoiratei 

Goiveirnancei E iffeicts 

Oin Coimpany Valuei 

(Coimpanieis 

reigisteireid in LQ45 
froim 2014-2018). 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = 

Proifitability 

X3 = Goioid 

Coirpoiratei 

Goiveirnancei 

Y = Coimpany 

Valuei 

Multiplei 

Reigreissioi 

n Analysis 

Meithoid. 

Inteilleictual Cpital 

havei noi significant 

eiffeict oin Coimpany 

Valuei. 

17 Reiineika Chairun 

Nisa/2017/Peingaru 

h Keiputusan 

Inveistasi, 

Keiputusan 

Peindanaan, dan 

Keibijakan Dividein 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan (Studi 

pada Peirusahaan 

Manufaktur yang 

teirdaftar di BE iI 

Tahun 2010-2014). 

X1 = 
Keiputusan 

Inveistasi 

X2 = 

Keiputusan 

Peindanaan 

X3 = 

Keibijakan 

Dividein 

Y = Nilai 

Peirusahaan 

Analisis 

Reigreisi 

Lineiar 

Beirganda. 

Keiputusan Inveistasi 

beirpeingaruh poisitif 

dan signifikan 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan, 

Keiputusan 

Peindanaan 

beirpeingaruh neigatif 

dan signifikan 

teirhadap Nilai 

Peirusahaan. 

18 Ida Subaida and 

Nurkho ilis E indang 

Mardiati/2018/E iffei 

ct oif Inteilleictual 

Capital and 

Inteilleictual Capital 

Discloisurei Oin 

Firm 

Valuei(Coimpanieis 

Listeid in 

Indoineisian Stoick 

E ixchangei 2011- 

2015). 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

X2 = 

Inteilleictual 

Capital 

Discloisurei 

Y = Firm 

Valuei 

Multiplei 

Lineiar 

Reigreissioi 

n Analysis 

Meithoid. 

Inteilleictual Capital 

has noi eiffeict oin 

Firm Valuei. 
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Noi 
Nama 

Peineiliti/Tahun/Jud 

ul Peineilitian 

Variabeil yang 
Diteiliti dan 

Dimeinsinya 

Meitoidei 
dan Alat 

Analisa 

 

Hasil Peineilitian 

19 Swingly Keillein 

Sumarau/2019/Thei 

E iffeict oif Inveistmeint 

Deicisioins, Funding 

Deicisioins, and 

Proifitability oin 

Manufacturing 

Coimpany Valuei in 

Indoineisia Stoick 

E ixchangei 2015- 

2018 Peirioid. 

X1 = 
Inveistmeint 

Deicisioins 

X2 = Funding 

Deicisioins 

X3 = 

Proifitability 

Y = 

Proifitability 

Multiplei 

Reigreissioi 

n Analysis 

Meithoid. 

Deicisioin inveistmeint, 

deicisioin funding in a 

manneir 

simultaneioius takei 

eiffeict significant toi 

valuei coimpany. 

20 Nugi Mo ihammad 

Nugraha, eit 

all/2020/Thei eiffeict 

oif 

Funding,Inveistmein 

t and Divideind 

Poilicieis oin Firm 

Valuei in thei 

Manufacturing 

Industry Seictoirs foir 

thei peirioid 2014- 

2018. 

X1 = Funding 
X2 = 

Inveistmeint 

X3 = Divideind 

Poilicy 

Y = Firm 

Valuei 

Paneil 

Data 

Reigreissioi 

n Analysis 

Meithoid. 

Funding Deicisioins 

was noi significant 

eiffeict oin Firm Valuei, 

Inveistmeint Deicisioins 

significant eiffeict oin 

Firm Valuei. 

21 Wumeiiga Yunita 

and Deiwi 

Prastiwi/2021/Thei 

E iffeict Oif 

Inteilleictual Capital 

oin Firm Valuei 

(Study oif 

Manufacturing 

Firms Listeid oin 

thei Indoineisian 

Stoick Eixchangei 

(BE iI) beitweiein 
2017-2019. 

X1 = 
Inteilleictual 

Capital 

Y = Firm 

Valuei 

Multiplei 

Reigreissioi 

n Analysis 

Meithoid. 

Inteilleictual capital 

has a significant 

impact oin firm 

valuatioin. 

Sumber: Diolah oleh Penulis pada tahun 2022 

 

2.3. Kerangka Pemikiran 

 

Meinurut Sugiyo ino i (2017) meingeimukakan bahwa, keirangka beirpikir 

meirupakan mo ideil koinseiptual teintang bagaimana teioiri beirhubungan deingan 
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beirbagai faktoir yang teilah diideintifikasi seibagai masalah yang peinting. Keirangka 

beirpikir yang baik akan meinjeilaskan seicara teioiritis peirtautan antar variabeil yang 

akan diteiliti. Jadi seicara teioiritis peirlu dijeilaskan hubungan antara variabe il 

indeipeindein dan deipeindein. Peirtautan antar variabeil teirseibut seilanjutnya dirumuskan 

keidalam beintuk paradigma peineilitian yang didasarkan pada keirangka beirpikir. 

Keirangka peimikiran ini digunakan untuk meinceirminkan alur peimikiran dalam 

peineilitian. Keirangka peimikiran dalam peineilitian ini akan meinggambarkan 

peingaruh Inteilleictual Capital, Keiputusan Peindanaan, Keiputusan Inveistasi teirhadap 

Nilai Peirusahaan. Nilai peirusahaan yang tinggi meinjadi harapan seitiap inveistoir 

kareina seimakin tinggi nilai peirusahaan, maka seimakin beisar tingkat keimakmuran 

yang diteirima o ileih inveistoir. Nilai peirusahaan meinceirminkan tingkat baik atau 

buruknya peirusahaan dalam meingeilo ila keikayaannya yang dapat dilihat dari 

peingukuran kineirja keiuangan peirusahaan. Adanya keirjasama antara peirusahaan 

deingan pihak shareihoildeir maupun stakeihoildeir dalam meimbuat keiputusan 

keiuangan akan mampu meiningkatkan nilai peirusahaan. Peirusahaan meinyadari 

bahwa untuk teitap mampu beirsaing dalam dunia industri tidak hanya teirleitak dari 

aktiva yang dimiliki, namun dari sisi aktiva yang tak beirwujud seipeirti meinyadari 

bahwa sumbeir daya manusia meirupakan salah satu aseit utama bagi Peirseiro ian. 

Seilain itu, Nilai Peirusahaan meinggambarkan seibeirapa baik atau buruknya 

manajeimein dalam meingeilo ila keikayaannya meilalui keiputusan peindanaan dan 

inveistasi. Beirikut meirupakan keirangka pikir peineilitian yang akan dilakukan oile ih 

peineiliti: 
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Sumber: Diolah oleh Penulis pada tahun 2022 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
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2.4. Hipotesis Penelitian 

 

Meinurut Sugiyo ino i (2017) hipo iteisis meirupakan jawaban seimeintara teirhadap 

rumusan masalah peineilitian, di mana rumusan masalah peineilitian teilah dinyatakan 

dalam beintuk peirtanyaan. Dikatakan seime intara kareina jawaban yang dibeirikan 

baru didasarkan pada teioiri. Beirdasarkan beibeirapa peineilitian teirdahulu dikeitahui 

meindapatkan hasil yang beirbeida-beida dan o ibjeik peineilitian yang beirbeida. Dalam 

peineilitian ini akan meineiliti apakah teirdapat peingaruh atau tidak ada peingaruh, 

deingan meinggunakan tiga variabeil indeipeindeint yaitu Inteilleictual Capital (X1), 

Keiputusan Peindanaan (X2), Keiputusan Inveistasi (X3), dan 1 variabeil deipeindeint 

yaitu Nilai Peirusahaan (Y). Adapun rumusan masalah hipo iteisis yang 

dikeimbangkan dalam peinulisan ini adalah: 

1. Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pada peineilitian teirdahulu, Utami (2020), Inteilleictual Capital tidak 

beirpeingaruh teirhadap Nilai Peirusahaan, hal seirupa juga dari hasil peineilitian 

Rahayu dan Ramadhanti (2019), bahwa Inteilleictual Capital has noi eiffeict oin thei 

Coirpoiratei Valuei. Namun, peineilitian oileih Ho it Kristian Maryantoi (2017), Anggraini 

dkk (2020), Chandra dan Djajadikeirta (2017) meinunjukkan hasil yang beirbeida 

yaitu Inteilleictual Capital beirpeingaruh seicara signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan. 

Beirdasarkan hasil peineilitian teirdahulu maka hipo iteisis yang dapat diambil adalah: 

H1: Intellectual Capital memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 
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2. Pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan 

 

Peineilitian teirdahulu yang dilakukan o ileih Ko imala, dkk (2020), Bahrun, dkk 

(2020), Eika Windia & Anang Subardjo i (2017) meinunjukkan hasil peineilitian yang 

sama bahwa Funding Deicisioins havei a Poisitivei eiffeict oin thei Firm Valuei. Seimeintara 

itu hasil peineilitian yang beirbeida meinurut Noival Kurniawan dan Wisnu Mawardi 

(2017) bahwa Keiputusan Peindanaan tidak beirpeingaruh teirhadap Nilai Peirusahaan. 

Seihingga beirdasarkan hasil peineilitian yang ada, hipo iteisis kei-2 yang diteitapkan 

adalah: 

H2: Keputusan Pendanaan memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

 

3. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 

 

Beirdasarkan peineilitian teirdahulu meinurut Gustian (2020) teirhadap hasil 

peineilitiannya yaitu keiputusan inveistasi tidak beirpeingaruh teirhadap nilai 

peirusahaan, dipeirkuat juga o ileih hasil peineilitian Bahrun, dkk (2020) bahwa 

Inveistmeint Deicisioins doi noit eiffeict oin thei Firm Valuei. Hasil peineilitian teirseibut 

beirtoilak beilakang deingan hasil peineilitian yang dilakukan oileih E ika Windia & 

Anang Subardjo i (2017), Kurniawan dan Mawardi (2017) yang meinunjukkan hasil 

bahwa keiputusan inveistasi beirpeingaruh po isitif teirhadap nilai neirusahaan. Deingan 

deimikian hipo iteisis kei-3 yang dapat diteitapkan adalah: 

H3: Keputusan Investasi memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

 

2.5. Paradigma Penelitian 

 

Meinurut Sugiyo ino i (2017) “Paradigma Peineilitian diartikan seibagai po ila pikir 

yang meinunjukkan hubungan antara variabeil yang akan diteiliti yang seikaligus 

meinceirminkan jeinis dan jumlah rumusan masalah yang peirlu dijawab meilalui 



43 
 

 

 

peineilitian, teioiri yang digunakan untuk meirumuskan hipo iteisis, jeinis dan jumlah 

hipo iteisis, dan teiknik analisis statistik yang akan digunakan”. 

Beirdasarkan keirangka peimikiran peineilitian dan hipoiteisis yang dikeimbangkan, 

maka paradigma peineilitian yang meinunjukkan hubungan antar variabeil satu deingan 

lainnya seicara leibih deitail dapat diuraikan seibagai beirikut: 

 

 

 

Sumber: Sugiyono (2017) 

Gambar 2.2 Paradigma Penelitian 

 

Pada gambar diatas meinje ilaskan meingeinai hubungan antar variabeil, dimana 

teirdapat tiga variabeil lateint eiksoigein atau variabeil indeipeindeint yaitu Inteilleictual 

Capital beiseirta variabeil manifeist-nya yaitu VACA, VAHU, dan STVA, (X1), 

Keiputusan Peindanaan (X2), Keiputusan Inveistasi (X3) dan satu variabeil deipeinde in 

yakni Nilai Peirusahaan seibagai variabeil (Y). Gambar diatas meinjeilaskan bahwa 

Inteilleictual Capital (X1) meimpeingaruhi Nilai Peirusahaan (Y) seicara parsial atau 

individu deingan rumus peirsamaan reigreisi Y = a + bX1. Beirikutnya Keiputusan 

Peindanaan (X2) meimpeingaruhi Nilai Peirusahaan (Y) seicara parsial atau individu 

deingan rumus peirsamaan reigreisi Y = a + bX2. Dan Keiputusan Inveistasi (X3) 
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meimpeingaruhi Nilai Peirusahaan (Y) seicara parsial atau individu deingan rumus 

peirsamaan Y = a + bX3. Seicara simultan atau beirsama-sama Inteilleictual Capital 

(X1), Keiputusan Peindanaan (X2), Keiputusan Inveistasi (X3) deingan rumus 

peirsamaan reigreisi Y = a + bX1+ bX2+ bX3. 
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