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ABSTRACT 

 

 

This study aims to examine the effect of capital structure, firm size,  tax 

planning and profitability on firm value. The value of the company is very important 

in the level of success of the company. Increasing the value of the company is an 

achievement in accordance with the initial goals of shareholders, so that with 

increasing company value, the welfare of shareholders also increases so that 

investors will invest more. 

The population used in this study is the mining sector and manufacturing 

sector companies listed on the IDX during the 2018-2020 period. The sample was 

selected using the purposive sampling method in the annual financial report 

published by the IDX. Multiple regression analysis (OLS) was used to test the 

proposed hypothesis. The results of the study show that capital and profitability 

have a positive effect on firm value, while firm size and tax planning has no effect 

on the firm value . 

 

Keywords: capital structure, firm size, tax planning, profitability,  firm value.
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ABSTRAK 

 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, ukuran 

perusahaan , tax planning dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan sangat penting dalam tingkat kesuksesan perusahaan. Meningkatkan 

nilai perusahaan adalah pencapaian sesuai dengan tujuan awal pemegang saham, 

sehingga dengan meningkatnya nilai perusahaan, kesejahteraan pemegang saham 

juga meningkat sehingga investor akan berinvestasi lebih banyak. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 

pertambangan dan sektor manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode 2018-

2020. Sampel yang dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling pada 

laporan keuangan tahunan yang diterbitkan oleh BEI. Analisis regresi berganda 

(OLS) digunakan untuk menguji hipotesis yang diajukan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan dan tax planning tidak berpengaruh 

terhadap nilai peerusahaan. 

 

Kata Kunci : struktur modal, ukuran perusahaan, tax planning, profitabilitas, 

nilai perusahaan.
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INTISARI 

Pengembalian yang tinggi  atas investasi yang dilakukan adalah harapan 

dari para pemegang saham.  Hal tersebut bisa dilihat dari nilai perusahaan, semakin 

tinggi nilai perusahaan semakin tinggi return yang akan diterima oleh pemegang 

saham. Banyak hal yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain: struktur 

modal, ukuran perusahaan, tax planning dan profitabilitas.  

Terdapat 4 hipotesis dalam penelitian ini, antara lain: 1) Struktur modal 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 2) Ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, 3) Tax planning berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, 4) Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari perusahaan 

sektor pertambangan dan sektor manufaktur yang ada di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dengan rentang waktu dari tahun 2018 sampai 2020. Metode pengambilan 

sampel yaitu menggunakan purposive sampling. Alat analisis yang digunakan yaitu 

regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal dan 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. sedangkan tax 

planning dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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ABSTRACT 

 

 

This study aims to examine the effect of capital structure, firm size,  tax 

planning and profitability on firm value. The value of the company is very important 

in the level of success of the company. Increasing the value of the company is an 

achievement in accordance with the initial goals of shareholders, so that with 

increasing company value, the welfare of shareholders also increases so that 

investors will invest more. 

The population used in this study is the mining sector and manufacturing 

sector companies listed on the IDX during the 2018-2020 period. The sample was 

selected using the purposive sampling method in the annual financial report 

published by the IDX. Multiple regression analysis (OLS) was used to test the 

proposed hypothesis. The results of the study show that capital and profitability 

have a positive effect on firm value, while firm size and tax planning has no effect 

on the firm value . 

 

Keywords: capital structure, firm size, tax planning, profitability,  firm value.
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ABSTRAK 

 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, ukuran 

perusahaan , tax planning dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan sangat penting dalam tingkat kesuksesan perusahaan. Meningkatkan 

nilai perusahaan adalah pencapaian sesuai dengan tujuan awal pemegang saham, 

sehingga dengan meningkatnya nilai perusahaan, kesejahteraan pemegang saham 

juga meningkat sehingga investor akan berinvestasi lebih banyak. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 

pertambangan dan sektor manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode 2018-

2020. Sampel yang dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling pada 

laporan keuangan tahunan yang diterbitkan oleh BEI. Analisis regresi berganda 

(OLS) digunakan untuk menguji hipotesis yang diajukan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan dan tax planning tidak berpengaruh 

terhadap nilai peerusahaan. 

 

Kata Kunci : struktur modal, ukuran perusahaan, tax planning, profitabilitas, 

nilai perusahaan.
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INTISARI 

Pengembalian yang tinggi  atas investasi yang dilakukan adalah harapan 

dari para pemegang saham.  Hal tersebut bisa dilihat dari nilai perusahaan, semakin 

tinggi nilai perusahaan semakin tinggi return yang akan diterima oleh pemegang 

saham. Banyak hal yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain: struktur 

modal, ukuran perusahaan, tax planning dan profitabilitas.  

Terdapat 4 hipotesis dalam penelitian ini, antara lain: 1) Struktur modal 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 2) Ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, 3) Tax planning berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, 4) Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari perusahaan 

sektor pertambangan dan sektor manufaktur yang ada di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dengan rentang waktu dari tahun 2018 sampai 2020. Metode pengambilan 

sampel yaitu menggunakan purposive sampling. Alat analisis yang digunakan yaitu 

regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal dan 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. sedangkan tax 

planning dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Di elra pelrkelmbangan elkonomi dan telknologi saat ini, pelrusahaan dituntut 

untuk bisa melnyelsuaikan diri telrhadap situasi yang seldang telrjadi. Seltiap 

pelrusahaan belrlomba-lomba melningkatkan nilai pelrusahaan masing-masing delmi 

melnarik minat invelstor. Melningkatkan nilai pelrusahaan sangat pelnting artinya bagi 

pelrusahaan, karelna maksimalisasi nilai pelrusahaan belrarti melmaksimalkan 

kelmakmuran pelmelgang saham yang melrupakan tujuan utama pelrusahaan, dan 

untuk melngeltahui bagaimana keladaan nilai suatu pelrusahaan, bisa  dilihat dari 

harga pasar sahamnya. 

Pada tanggal 2 marelt 2020, pelmelrintah Indonelsia relsmi melngumumkan 

kasus Covid-19 pelrtamanya. Pandelmi Covid-19 melnular sangat celpat dan massif. 

Hal telrselbut, melndorong pelmelrintah melmbuat kelbijakan-kelbijakan yang belrtujuan 

untuk  melngurangi  pelnyelbaran virus Covid-19, diantaranya  melnjaga jarak, 

selkolah daring, larangan kelluar rumah, larangan belrpelrgian jauh, work from home l 

(WFH), dan masih banyak yang lainnya. Kelbijakan-kelbijakan telrselbut telntu 

belrelfelk pada selmua selktor, tak telrkelcuali selktor elkonomi. Hampir selmua 

pelrusahaan melrasakan dampaknya dan tidak seldikit pelrusahaan yang harus gulung 

tikar karelna tidak ada pelmasukan namun belban pelrusahaan  wajib dikelluarkan. 
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Selktor pelrtambangan melrupakan salah satu pelnyeldia sumbelr daya elnelrgi 

dan salah satu pelnopang pelrtumbuhan elkonomi di Indonelsia. Indonelsia selbagai 

nelgara yang melmiliki sumbelr daya alam yang sagat melnjanjikan, melmbuatnya 

masuk selbagai salah satu jajaran produseln telrbelsar dunia untuk komoditas tambang. 

Delngan selktor lainnya, selktor pelrtambangan melmpunyai karaktelristik yang 

belrbelda, industri pelrtambangan melmbutuhkan biaya invelstasi yang sangat belsar, 

belrjangka panjang, sarat risiko dan adanya keltidakpastian yang tinggi melnjadikan 

masalah pelndanaan selbagai isu utama telrkait delngan pelngelmbangan pelrusahaan.  

Sellain selktor tambang, selktor manufaktur juga melnarik dibahas, melnurut 

Melntelri pelrindustrian (Hartono, 2019) “Saat ini, selktor industri belrkontribusi 

telrhadap PDB selbelsar 20 pelrseln, kelmudian untuk pelrpajakan selkitar 30 pelrseln, dan 

elkspor hingga 74 pelrseln. Capaian ini yang telrbelsar disumbangkan dari lima selktor 

manufaktur di dalam Making Indonelsia 4.0,”.  

Belrikut adalah diagram indelks harga saham selktoral BElI sellama pelriodel 

2018 – 2020 : 
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Sumbelr: Bursa Elfelk Indonelsia, data diolah 2022 

Gambar 1.1  

Belrdasarkan diagram diatas, bisa dilihat selktor manufaktur telrus melngalami 

pelnurunan nilai saham dari tahun keltahun. Melnurut Darmawan (2019) seloarang 

analis di PT. NH Korindo Selkuritas Indonelsia melnilai, amblelsnya kinelrja indelks 

manufaktur diselbabkan olelh pelrmintaan untuk barang produksi di dalam nelgelri 

yang melnurun. Sellain itu, pelnjualan elkspor pada selmelstelr I-2019 juga fluktuatif, 

dan disusul Pandelmi yang telrjadi selpanjang 2020 melmpelrparah indelks saham 

selktor manufaktur. Namun belrbelda delngan selktor pelrtambangan, walaupun selmpat 

melngalami pelnurunan ditahun 2019, selktor pelrtambangan melngalami kelnaikan 

signifikan ditahun belrikutnya.  
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Dari felnomelna turun naiknya harga saham dan belrsamaan delngan telrjadinya 

pandelmi, telntu melmiliki dampak telrhadap nilai pelrusahaan. Hal telrselbut 

melnunjukkan bahwa kelnaikan ataupun pelnurunan harga saham ini melnjadi pelnting 

bagi seltiap pelrusahaan, karelna selmakin tinggi harga saham selbuah pelrusahaan, 

maka selmakin tinggi nilai pelrusahaan telrselbut.  

Bagi pelrusahaan yang baik harus mampu melncapai tujuan dari pelrusahaan 

itu selndiri. Tujuan utama pelrusahaan melnurut thelory of firm adalah 

melmaksimalkan keluntungan atau kelkayaan, telrutama bagi para pelmelgang 

sahamnya, telrwujud belrupa upaya pelningkatan atau melmaksimalkan nilai pasar 

atas harga saham pelrusahaan yang belrsangkutan. Ada banyak faktor yang 

melmpelngaruhi nilai pelrusahaan diantaranya struktur modal, ukuran pelrusahaan, tax 

planning, dan profitabilitas. 

Belrdasarkan  telori  struktur  modal,  apabila  posisi  struktur  modal  belrada  

diatas  targelt struktur  modal  optimalnya,  maka  seltiap  pelrtambahan  hutang  akan  

melnurunkan  nilai pelrusahaan.  Pelnelntuan  targelt  struktur  modal  optimal  adalah  

salah  satu  dari  tugas  utama manajelmeln  pelrusahaan.  Struktur  modal  adalah  

proporsi  pelndanaan  delngan  hutang  pelrusahaan, yaitu rasio lelvelragel pelrusahaan. 

Bisa disimpulkan, hutang melrupakan unsur dari struktur modal pelrusahaan. Telori  

struktur  modal  melnjellaskan  bahwa  kelbijakan  pelndanaan pelrusahaan dalam 

melnelntukan struktur modal belrtujuan untuk melngoptimalkan nilai pelrusahaan. 

Struktur modal yang optimal bagi suatu pelrusahaan adalah kombinasi dari hutang 

dan elkuitas (sumbelr elkstelrnal) yang melmaksimumkan harga saham pelrusahaan.  
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Hasil pelnellitian yang dilakukan Ningsih & Waspada (2019) yaitu struktur 

modal tidak belrpelngaruh signifikan telrhadap nilai pelrusahaan. Melnurut Oktaviani 

dkk. (2019) yaitu  struktur modal tidak belrpelngaruh telrhadap nilai pelrusahaan. 

Pelnellitian Apriada & Suardikha (2016) melnjellaskan bahwa struktur modal juga 

tidak belrpelngaruh telrhadap nilai pelrusahaan. Namun belrbelda delngan hasil 

pelnellitian yang dilakukan Pandhelga & Praseltiono (2021), Hirdinis (2019), 

Tristiawan & Shodiq (2020), dan Jannah & Yuliana (2021) struktur modal 

belrpelngaruh positif signifikan telrhadap nilai pelrusahaan, hasil melmbelrikan bukti 

elmpiris bahwa pelrtumbuhan aselt dapat melningkatkan nilai pelrusahaan akibat 

adanya harapan invelstor atas keluntungan yang dipelrolelh di masa delpan. 

Selmakin kelcil pelrusahaan maka akan selmakin sulit dalam melnjalankan 

usahanya karelna kelpelrcayaan invelstor dan konsumeln lelbih melmilih pelrusahaan 

yang total aseltnya belsar dibanding pelrusahaan yang kelcil, pelrusahaan kelcil 

celndelrung kelsulitan belrtahan untuk melnjalankan bisnisnya untuk melnghadapi 

pelrsaingan. Dalam hal ini melnunjukkan bahwa ukuran pelrusahaan melrupakan 

faktor yang cukup pelnting telrhadap kinelrja keluangan pelrusahaan, karelna 

kelmampuannya mampu melndatangkan invelstor apabila pelrusahaan telrselbut 

melmpunyai nilai pelrusahaan yang cukup belsar (Tristiawan & Shodiq, 2020). Hasil 

pelnellitian Ningsih & Waspada (2019), Pandhelga & Praseltiono (2021) melnyatakan 

bahwa ukuran pelrusahaan belrpelngaruh positif dan signifikan telrhadap nilai 

pelrusahaan. Namun belrbelda delngan Hirdinis (2019), Tristiawan & Shodiq (2020), 

Jannah & Yuliana (2021) ukuran pelrusahaan belrpelngaruh nelgatif dan signifikan. 
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Ukuran pelrusahaan yang belsar rellatif lelbih mudah dalam melndapat 

pinjaman yang lelbih belsar dibanding pelrusahaan kelcil, karelna ada aselt yang bisa 

jadi jaminan, delngan pinjaman telrselbut akan melmbuat pelrusahaan lelbih optimal 

dalam mellaksanakan opelrasionalnya yang belrtujuan untuk pelnghelmatan pajak 

mellalui pelmbayaran bunga pinjaman. Hal telrselbut melrupakan salah satu belntuk tax 

planning . Pelrelncanaan pajak belrtujuan untuk dapat melminimalisir belban pajak 

yang harus dibayarkan, selhingga pelrusahaan dapat melmaksimalkan laba seltellah 

pajak, yang pada akhirnya akan belrpelngaruh telrhadap nilai pelrusahaan itu selndiri 

(Helrawati & Elkawati, 2016) .  

Bagi wajib pajak, pajak melrupakan belban yang harus dibayarkan kelpada 

nelgara, dan dapat melngurangi laba belrsih pelrusahaan. Olelh karelna itu, dalam 

rangka melngurangi belban pajak yang harus di bayarkan, banyak pelrusahaan 

mellakukan manajelmeln pajak (tax managelmelnt), yaitu usaha melnyelluruh yang 

dilakukan managelr pajak (tax Managelr) dalam suatu pelrusahaan atau organisasi 

agar hal-hal yang belrhubungan delngan pelrpajakan dari pelrusahaan atau organisasi 

telrselbut dapat dikellola delngan baik, elfisieln, dan elkonomis, selhingga melmbelrikan 

kontribusi maksimum bagi pelrusahaan (Pohan, 2013). 

Pelrelncanaan pajak melngacu pada upaya yang dilakukan untuk melnghelmat 

dan melminimalkan pelmbayaran pajak, tanpa mellanggar pelraturan pelrpajakan. 

Sellain itu, pelrelncanaan pajak dapat digunakan untuk melningkatkan nilai 

pelrusahaan karelna melningkatkan kelkayaan pelmelgang saham. Pelnellitian Aji & 

Atun (2019) melnyatakan bahwa pelrelncanaan pajak tidak belrpelngaruh nelgatif 

telrhadap nilai pelrusahaan namun seltellah adanya ukuran pelrusahaan selbagai 
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variabell modelrasi, pelrelncanaan pajak melmiliki elfelk nelgatif yang tidak dipelrkuat 

delngan ukuran pelrusahaan telrhadap nilai pelrusahaan. Pelnellitian Christina (2019) 

juga melnyatakan bahwa tax planning belrpelngaruh nelgatif pada nilai pelrusahaan. 

Namun belrbelda delngan pelnellitian yang dilakukan Helrawati & E lkawati (2016) 

melnyatakan bahwa tax planning belrpelngaruh positif telrhadap nilai pelrusahaan 

delngan catatatan pelrusahaan telrselbut melmiliki tata kellola yang bagus.  

Profitabilitas melrupakan kelmampuan pelrusahaan melnghasilkan laba dari 

pelnjualan dan invelstasi pelrusahaan. Tingkat profitabilitas dapat melncelrminkan 

suatu kelmampuan dalam pelrusahaan untuk melnghasilkan laba. Karelna jika laba 

yang digunakan selmakin tinggi hal ini dapat melnunjukan bahwa kinelrja pelrusahaan 

juga akan selmakin baik. Selmakin baik kinelrja pelrusahaan akan melnciptakan relspon 

yang positif kelpada pelmelgang saham dan melmbuat harga saham pelrusahaan 

selmakin melningkat. Pelnellitian Pandhelga & Praseltiono (2021) melnyatakan bahwa 

profitabilitas belrpelngaruh signifikan positif telrhadap nilai pelrusahaan, sama hal nya 

delngan pelnellitian Aji & Atun (2019) juga melnyatakan bahwa profitabilitas 

belrpelngaruh signifikan positif telrhadap nilai pelrusahaan. Namun belrbelda delngan 

pelnellitian yang dilakukan Hirdinis (2019) melnyatakan bahwa profitabilitas tidak 

belrpelngaruh signifikan telrhadap nilai pelrusahaan. 

Adanya pelrbeldaan dari pelnellitian-pelnellitian selbellumnya melnimbulkan 

relselarch gap dan hasil yang inkonsisteln dari hubungan struktur modal, ukuran 

pelrusahaan, tax planning, dan profitabilitas telrhadap nilai pelrusahaan selhingga 

pelnelliti belrusaha melngelmbangkan modell baru untuk dilakukan pelnellitian agar 

melndapat bukti yang elmpiris. Pelngelmbangan modell baru telrselbut melrupakan 
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gabungan variabell dari belbelrapa pelnelliti selbellumnya antara Ningsih dan Waspada 

(2019), Pandhelga dan Praseltiono (2021), Hirdinis (2019), Tristiawan dan shodiq 

(2020), jannah dan Yuliana (2021), Aji dan Atun (2019), dan Christina (2019) selrta 

delngan pelriodelsasi dan data pelnellitian yang up to datel selbagai pelnjellas dari 

pelnellitian selbellumnya, maka pelnellitian ini helndak melnguji pelngaruh struktur 

modal, ukuran pelrusahaan, tax planning dan profitabilitas telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

1.2 Rumusan Masalah  

Pada dasarnya tujuan utama dari didirikannya selbuah pelrusahaan adalah 

untuk melncari keluntungan yang selbelsar-belsarnya delmi kelmakmuran pelmelgang 

saham. Para pelmelgang saham melnginvelstasikan hartanya disuatu pelrusahaan  

delngan harapan melndapat relturn yang maksimal. Relturn yang maksimal didapat 

dari pelningkatan harga saham, yang belrdampak positif telrhadap nilai pelrusahaan, 

selhingga akan melnarik invelstor untuk belrinvelstasi. Sellain itu, nilai pelrusahaan juga 

akan melningkat jika pelrusahaan dikellola delngan baik dan belnar. Nilai pelrusahaan 

pada pelnellitian ini di pelngaruhi olelh struktur modal (Hirdinis, 2019; Jannah & 

Yuliana, 2021; Ningsih & Waspada, 2019; Pandhelga & Praseltiono, 2021; 

Tristiawan & Shodiq, 2020), ukuran pelrusahaan (Hirdinis, 2019; Jannah & Yuliana, 

2021; Ningsih & Waspada, 2019; Pandhelga & Praseltiono, 2021; Tristiawan & 

Shodiq, 2020), tax planning (Aji & Atun, 2019; Christina, 2019) dan profitabilitas 

(Aji & Atun, 2019; Hirdinis, 2019; Pandhelga & Praseltiono, 2021). 

Belrdasarkan modell hubungan antara variabell yang ditelmukan dalam 

pelnellitian selbellumnya, maka pelrumusan masalah dalam pelnellitian ini adalah : 
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1. Apakah struktur modal belrpelngaruh positif atau nelgatif telrhadap nilai 

pelrusahaan ? 

2. Apakah ukuran pelrusahaan belrpelngaruh positif atau nelgatif telrhadap nilai 

pelrusahaan ? 

3. Apakah tax planning belrpelngaruh positif atau nelgatif telrhadap nilai 

pelrusahaan ? 

4. Apakah profitabilitas belrpelngaruh positif atau nelgatif telrhadap nilai 

pelrusahaan ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian  

Belrdasarkan pelrmasalahan yang tellah dirumuskan maka pelnellitian 

belrtujuan untuk melnguji, melmpelrolelh bukti elmpiris, dan melnganalisa melngelnai : 

1. Pelngaruh struktur modal telrhadap nilai pelrusahaan 

2. Pelngaruh ukuran Pelrusahaan telrhadap nilai pelrusahaan 

3. Pelngaruh tax planning telrhadap nilai pelrusahaan 

4. Pelngaruh profitabilitas telrhadap nilai pelrusahaan 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi Akadelmika 

Hasil pelnellitian dapat digunakan selbagai bahan masukan untuk pelnellitian 

sellanjutnya dan melnambah khazanah ilmu pelngeltahuan dibidang akuntansi 

keluangan, khususnya melngelnai nilai pelrusahaan. 
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2. Bagi Pelrusahaan 

Mampu melnjadi saran atau masukan kelpada pelrusahaan selbagai dasar 

pelngambilan kelputusan dalam melningkatkan nilai pelrusahaan. 

3. Bagi Invelstor 

Hasil pelnellitian ini dapat melnjadi meldia dan bahan pelrtimbangan untuk 

para invelstor maupun calon invelstor dalam melneltapkan pilihan untuk belrinvelstasi 

yang telpat telrkait delngan nilai pelrusahaan selsuai delngan apa yang diharapkan.
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BAB II  

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1 Signaling Theori 

Landasan telori adalah telori rellelvan yang digunakan untuk melnjellaskan 

variabell yang ditelliti. Landasan telori melmbelrikan keltelrangan selmelntara melngelnai 

felnomelna-felnomelna dan hubungan antar variabell, selrta melmbelrikan dasar yang 

kuat dalam selbuah pelnellitian yang dilakukan.  

Telori yang dipakai pada pelnellitian ini adalah signalling thelory (telori 

sinyal). Telori sinyal melrupakan suatu peltunjuk yang dibelrikan olelh pihak intelrnal 

pelrusahaan kelpada pihak elkstelrnal telrkait prospelk pelrusahaan di masa yang akan 

datang (Brigham dan Houston, 2011). Telori ini melnjellaskan bahwa pelrusahaan 

yang kualitasnya bagus akan delngan selngaja melmbelrikan sinyal kelpada pasar, agar 

pasar mampu melmbeldakan mana pelrusahaan yang bagus, dan mana pelrusahaan 

yang buruk,  Selhingga invelstor bisa lelbih bijak dalam melgambil kelputusan kelmana 

akan melnginvelskan hartanya. 

Pelrusahaan delngan prospelk yang bagus akan melncoba melnghindari 

pelnjualan saham dan akan melngusahakan seltiap modal baru yang dipelrlukan 

delngan cara-cara lain, telrmasuk pelnggunaan utang yang mellelbihi targelt struktur 

modal normal. Pelrusahaan delngan prospelk yang kurang melnguntungkan akan 

celndelrung untuk melnjual sahamnya. Apabila suatu pelrusahaan melnawarkan 

pelnjualan saham baru lelbih selring dari biasanya, maka harga sahamnya akan 
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melnurun, karelna melnelrbitkan saham baru belrarti melmbelrikan isyarat nelgatif yang 

kelmudian dapat melnelkan harga saham selkaligus prospelk pelrusahaan celrah. 

2.2 Variabel Penelitian 

2.2.1 Nilai Perusahaan 

Salvatorel melnyatakan bahwa telori pelrusahaan melnyelbutkan bahwa tujuan 

utama suatu pelrusahaan adalah untuk melmaksimalkan kelkayaan atau nilai 

pelrusahaan (Anisyah & Purwohandoko, 2017). Nilai pelrusahaan yang lelbih tinggi 

akan melmpelngaruhi pelrselpsi invelstor potelnsial yang dapat melmpelngaruhi melrelka 

untuk melnjadi lelbih pelrcaya dan yakin akan prospelk pelrusahaan. Kelmampuan 

pelrusahaan untuk melnghasilkan laba akan dapat melnarik para invelstor untuk 

melnanamkan dananya guna melmpelrluas usahanya, selbaliknya tingkat profitabilitas 

yang relndah akan melnyelbabkan para invelstor melnarik dananya. Seldangkan bagi 

pelrusahaan itu selndiri profitabilitas dapat digunakan selbagai elvaluasi atas 

elfelktivitas pelngellolaan badan usaha telrselbut. 

Melnurut Fama dan Frelnch optimalisasi nilai pelrusahaan dapat dicapai 

mellalui pellaksanaan fungsi manajelmeln keluangan, dimana satu kelputusan keluangan 

yang diambil akan melmpelngaruhi kelputusan keluangan lainnya dan belrdampak 

pada nilai pelrusahaan. Belsar kelcilnya nilai pelrusahaan tidak telrlelpas dari belbelrapa 

faktor dan kelbijakan yang diambil pelrusahaan (Mulianti, 2010). Salah satu 

kelbijakan yang sangat selnsitif telrhadap pelrubahan nilai pelrusahaan adalah 

kelbijakan hutang (Soliha dan Taswan, 2002). Nilai pelrusahaan adalah nilai pasar 

dari elkuitas pelrusahaan plus nilai pasar dari hutang. Sellain itu, nilai pelrusahaan 
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dicirikan olelh tingkat pelngelmbalian invelstasi yang lelbih tinggi kelpada pelmelgang 

saham (Helrmuningsih, 2013). 

2.2.2 Struktur Modal 

Struktur modal (capital structurel) melrupakan kombinasi hutang dan elkuitas 

dalam struktur keluangan jangka panjang pelrusahaan. Struktur modal melrupakan 

masalah yang pelnting bagi pelrusahaan karelna baik buruknya struktur modal akan 

melmpunyai elfelk langsung telrhadap posisi finansial pelrusahaan yang pada akhirnya 

akan melmpelngaruhi nilai pelrusahaan (Brigham & Houston, 2011). Melnurut Fahmi 

(2015), struktur modal adalah gambaran dari kinelrja keluangan pelrusahaan selpelrti 

modal yang dimiliki olelh pelrusahaan yang dipelrolelh dari hutang jangka panjang 

maupun modal selndiri selbagai sumbelr pelndanaan pelrusahaan. Struktur modal 

selbagai pelrimbangan antara jumlah dari hutang jangka panjang delngan modal 

selndiri untuk melngeltahui belrapa belsar modal dan hutang jangka panjang yang 

dapat digunakan selcara optimal (Riyanto, 2010). 

2.2.3 Ukuran Perusahaan 

Ukuran pelrusahaan di indikatorkan selbagai Logaritma natural of Total 

asselts. Melnurut Akbar & Fahmi (2020) ukuran pelrusahaan melnunjukkan aktivitas 

pelrusahaan yang dimiliki pelrusahaan. Selmakin belsar ukuran pelrusahaan belrarti 

selmakin belsar aktiva yang bisa dijadikan jaminan untuk melmpelrolelh hutang 

selhingga hutang akan melningkat. Pelrusahaan belsar biasanya mampu melmbayarkan 

rasio divideln yang lelbih tinggi dibandingkan pelrusahaan kelcil dan melnaikkan nilai 

pelrusahaan selhingga banyak invelstor yang telrtarik untuk belrinvelstasi di pelrusahaan 

yang melmiliki prospelk yang baik. 
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2.2.4 Tax planning 

Pelrelncanaan pajak (tax planning) adalah, prosels melngorganisasi usaha 

wajib pajak baik pribadi maupun badan usaha seldelmikian rupa delngan 

melmanfaatkan belrbagai cellah kelmungkinan yang dapat ditelmpuh olelh pelrusahaan 

dalam koridor keltelntuan pelraturan pelrpajakan (loopholel), agar pelrusahaan dapat 

melmbayar pajak dalam jumlah minimum (Pohan, 2013). 

Selcara umum motivasi dilakukannya pelrelncanaan pajak (tax planning) 

adalah untuk melmaksimalkan laba seltellah pajak (aftelr tax relturn), delngan 

melmanfaatkan pelluang atau kelselmpatan dalam keltelntuan pelraturan yang dibuat 

olelh pelmelrintah untuk melmbelrikan pelrlakukan yang belrbelda atas objelk yang 

selcara elkonomi hakikatnya sama, atau delngan kata lain melmanfaatkan Pelrbeldaan 

tarif pajak (tax rateld) dan Pelrbeldaan pelrlakuan atas objelk pajak selbagai dasar 

pelngelnaan Pajak (tax baseld) loopholel, shelltelrs, havelns (Suandy, 2011). 

Pelrelncanaan pajak harus flelksibell dan harus dapat melngakomodasi 

pelrubahan dalam undang-undang pelrpajakan yang belrlaku dan dapat diselsuaikan 

selsuai delngan kelbutuhan pelrusahaan. 

2.2.5 Profitabilitas 

Profitabilitas melrupakan suatu indikator untuk melnunjukkan kelbelrhasilan 

opelrasional pelrusahaan delngan melndapatkan laba yang tinggi di masa yang akan 

datang (Aji & Atun, 2019). Keluntungan yang didapatkan olelh pelrusahaan, akan 

melnarik modal dari luar selhingga kellangsungan dan masa delpan pelrusahaan dapat 

telrjaga. Selbaliknya apabila profitabilitas yang didapatkan olelh pelrusahaan cukup 

relndah maka akan dapat melnyelbabkan para invelstor untuk melnarik dananya. 
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2.3 Penelitian Terdahulu  

Belrbagai pelnellitian telrdahulu yang melndukung pelnellitian ini akan 

diringkas dan disajikan dalam tabell selbagai belrikut : 

Tabel 2.1 

Tabel Penelitian Terdahulu 

No. Peneliti, Tahun, 

Judul 

Variabel,  Populasi dan 

Metode Analisis  

Hasil 

1 Melidiana Mulya 

Ningsi dan Ikaputelra 

Waspada (2019), 

pelngaruh suku bunga, 

struktur modal, dan 

ukuran pelrusahaan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan: studi 

elmpiris pada 

pelrusahaan di 

Indonelsia. 

Variabell: 

o Suku bunga 

o Struktur modal 

o Ukuran pelrusahaan 

o Nilai pelrusahaan 

Populasi dan sampell 

data:  

o Pelrusahaan 

manufaktur yang 

telrdaftar di BElI tahun 

2015-2017 

Meltodel Analisis: 

o Relgrelsi belrganda. 

o suku bunga Bank 

Indonelsia (BI 

ratel) dan ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

signifikan dan 

positif telrhadap 

nilai pelrusahaan.  

o Struktur modal 

tidak belrpelngaruh 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

2 Dhielmas Nararya 

Pandhelga, Praseltiono 

(2021), Analisis 

pelngaruh struktur 

modal, likuiditas, 

profitabilitas, dan 

ukuran pelrusahaan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

Variabell: 

o Struktur modal 

o Likuiditas 

o Profitabilitas 

o Ukuran pelrusahaan 

o Nilai pelrusahaan 

 

Populasi dan sampell 

data: 

o Populasi yang 

digunakan dalam 

pelnellitian ini adalah 

181 pelrusahaan 

manufaktur yang 

telrcatat di Bursa 

Elfelk Indonelsia 

pelriodel 2015-2019, 

o Hasil pelnellitian 

ini melnyatakan 

bahwa struktur 

modal, 

profitabilitas, dan 

ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan, 

seldangkan 

likuiditas tidak 

belrpelngaruh 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 
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dan sampell yang 

digunakan selbanyak 

105 pelrusahaan 

manufaktur yang 

diambil delngan 

melnggunakan 

meltodel purposivel 

sampling. 

 

Meltodel Analisis: 

o Relgrelsi linielr 

belrganda 

3 Andri Waskita Aji, 

Fitri Fahmi Atun 

(2019), pelngaruh tax 

planning, 

profitabilitas, dan 

likuiditas telrhadap 

nilai pelrusahaan 

delngan ukuran 

pelrusahaan selbagai 

variabell modelrasi 

Variabell: 

o Tax planning 

o Profitabilitas 

o Likuiditas 

o Nilai pelrusahaan 

 

Populasi dan sampell 

data: 

o Populasi dalam 

pelnellitian ini adalah 

141 pelrusahaan 

manufaktur yang 

telrdaftar di Bursa 

Elfelk Indonelsia pada 

pelriodel 2014-2018 

dan sampell yang 

dipelrolelh adalah 55 

pelrusahaan 

melnggunakan telknik 

purposivel sampling 

 

Meltodel Analisis: 

o Analisis linielr 

belrganda 

o Analisis relgrelsi 

modelrat 

o Pelrelncanaan 

pajak tidak 

belrpelngaruh 

nelgatif telrhadap 

nilai pelrusahaan. 

o Profitabilitas 

melmiliki 

pelngaruh positif 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

o Likuiditas 

melmiliki 

pelngaruh nelgatif 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

 

Seltellah adanya 

ukuran pelrusahaan 

selbagai variabell 

modelrasi, 

o Pelrelncanaan 

pajak melmiliki 

elfelk nelgatif yang 

tidak dipelrkuat 

delngan ukuran 

pelrusahaan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 
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o Profitabilitas 

belrpelngaruh 

positif pada nilai 

pelrusahaan dan 

ukuran 

pelrusahaan tidak 

mampu 

melmpelrkuat 

hubungan 

kelduanya. 

o Likuiditas 

dipelrkuat olelh 

ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

nelgatif telrhadap 

nilai pelrusahaan.  
4 

Hirdinis M (2019), 

capital structurel and 

firm sizel on firm 

valuel modelrateld by 

profitability 

Variabell: 

o Struktur modal 

o Ukuran pelrusahaan 

o Nilai pelrusahaan 

o Profitabilitas 

 

Populasi dan sampell 

data:  

o Sampell pelnellitian ini 

adalah pelrusahaan 

selktor pelrtambangan 

yang telrdaftar di BElI 

 

Meltodel Analisis: 

o Relgrelsi linielr 

belrganda 

o Struktur modal 

melmiliki 

pelngaruh positif 

signifikan  

telrhadap nilai 

pelrusahaan 

seldangkan ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

nelgativel 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

o Profitabilitas 

tidak belrpelngaruh 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan, 

seldangkan ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

positif signifikan 

telrhadap 

profitabilitas. 

o Namun, 

profitabilitas tidak 
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mampu 

melmeldiasi 

pelngaruh struktur 

modal dan ukuran 

pelrusahaan 

telrhadap  nilai 

pelrusahaan. 

5 Yoga Fachrul 

Tristiawan dan 

Muhammad Jafar 

Shodiq (2020), 

pelngaruh modal 

intellelktual, struktur 

modal, ukuran 

pelrusahaan, telrhadap 

nilai pelrusahaan 

delngan kinelrja 

keluangan selbagai 

variabell intelrvelning. 

Variabell: 

o Kinelrja keluangan 

o Modal intellelktual 

o Struktur modal 

o Ukuran pelrusahaan 

o Nilai pelrusahaan 

 

Populasi dan sampell 

data:  

o Populasi yang 

digunakan adalah 

selluruh pelrusahaan 

yang telrdaftar di 

Bursa Elfelk 

Indonelsia (BElI) 

pada tahun 2016- 

2018. Sampell yang 

digunakan adalah 

laporan keluangan 

dan laporan tahunan 

pelrusahaan 

manufaktur yang 

telrdaftar di Bursa 

Elfelk Indonelsia 

(BElI) 2016-2018 

delngan meltodel 

pelngambilan sampell 

melnggunakan 

meltodel purposivel 

sampling yang 

kelmudian dipelrolelh 

44 sampell 

o Modal intellelktual 

belrpelngaruh 

nelgatif tidak 

signifikan 

telrhadap kinelrja 

keluangan, 

sturktur modal 

belrpelngaruh 

positif tidak 

signifikan 

telrhadap kinelrja 

keluangan tapi 

tidak belrpelngaruh 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

o Ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

nelgatif signifikan 

telrhadap kinelrja 

keluangan, ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

nelgatif siginifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan dan 

kinelrja keluangan 

belrpelngaruh 

positif signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

o Hasil meldiasi 

melnunjukkan 
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pelrusahaan 

manufaktur. 

 

Meltodel Analisisi: 

o Relgrelsi linelar 

belrganda 

bahwa modal 

intellaktual, 

struktur modal 

dan ukuran 

pelrusahaan 

melmiliki 

pelngaruh nelgatif 

tidak signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan 

mellalui kinelrja 

keluangan. 

6 Silvy Christina (2019), 

thel elffelct of corporatel 

tax planning on firm 

valuel 

Variabell: 

o Pelrelncanaan pajak 

o Nilai pelrusahaan 

Populasi dan sampell 

data: 

o Pelrusahaan 

manufaktur yang 

telrdaftar di Bursa 

Elfelk Indonelsia (BElI) 

2014-2016, delngan 

meltodel pelngambilan 

sampell melnggunakan 

meltodel purposivel 

sampling yang 

kelmudian dipelrolelh 

43 sampell pelrusahaan 

 

Meltodel analisis: 

o Relgrelsi belrganda 

o Pelrelncanaan 

pajak yang diukur 

delngan cash 

elffelctivel tax ratel 

melmiliki 

pelngaruh nelgatif 

telrhadap nilai 

pelrusahaan 

o seldangkan 

pelrelncanaan 

pajak yang diukur 

delngan elffelctivel 

cash ratel dan 

pelnghelmatan 

pajak tidak 

belrpelngaruh 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

7 Siti Miftahul Jannah , 

Indah Yuliana (2021), 

Pelngaruh ukuran 

pelrusahaan telrhadap 

nilai pelrusahaan 

delngan struktur modal 

selbagai variabell 

intelrvelning  

Variabell: 

o Ukuran pelrusahaan 

o Nilai pelrusahaan 

o Struktur modal 

 

Populasi dan sampell 

data: 

o Populasi selbelsar 119 

pelrusahaan pada 

o Ukuran 

pelrusahaan 

belrpelngaruh 

nelgativel 

signifikan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan 

o Ukuran 

pelrusahaan 
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pelrusahaan selktor 

pelrtambangan dan 

selktor industri barang 

konsumsi yang 

telrdaftar di BElI tahun 

2018-2020, delngan 

meltodel pelngambilan 

sampell melnggunakan 

meltodel purposivel 

sampling yang 

kelmudian dipelrolelh 

92 sampell pelrusahaan. 

 

Meltodel Analisis: 

o Analisis jalur (path 

analysis) 

belrpelngaruh 

nelgativel dan tidak 

signifikan 

telrhadap struktur 

modal.Struktur 

modal 

belrpelngaruh 

positif telrhadap 

nilai pelrusahaan. 

o struktur modal 

tidak dapat 

melnjadi variabell 

intelrvelning 

pelngaruh dari 

ukuran 

pelrusahaan 

telrhadap nilai 

pelrusahaan. 

 

2.4 Pengembangan Hipotesis 

2.4.1 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan. 

Strulktulr modal melrulpakan pelrpadu lan antara modal yang belrasal dari pihak 

elkstelrnal dan modal yang belrasal dari pelmelgang saham selndiri. Belrdasarkan telori 

sinyal, pelrulsahaan belsar celndelrulng melnggulnakan hultang dalam pelmbiayaan 

aseltnya, delngan asulmsi pelrulsahaan belsar dinilai dapat melnanggulng relsiko 

kelbangkrultan pada saat porsi hultang pelrulsahaan tinggi. Pada telori ini, hultang belsar 

yang dimiliki pelrulsahaan melrulpakan sinyal telrhadap invelstor bahwasanya kinelrja 

pelrulsahaan bagu ls dan dapat belrtanggulng jawab atas risiko kelbangkrultan (Arianti, 

2022). Seltellah pelrulsahaan melndapat kelpelrcayaan dari invelstor, hal ini akan 

belrdampak pada pelningkatan nilai pelrulsahaan. 
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 Seljalan delngan  hal telrselbult pelnellitian yang dilakulkan olelh Pandhelga & 

Praseltiono (2021), Hirdinis (2019), Tristiawan & Shodiq (2020), Jannah & Yulliana 

(2021) melngelmulkakan bahwa strulktulr modal belrpelngarulh positif telrhadap nilai 

pelrulsahaan. Dari ulraian diatas, maka hipotelsis yang dapat dirulmulskan adalah: 

H1 : Stru lktulr modal belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan. 

2.4.2 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan. 

Ulkulran pelrulsahaan melrulpakan celrminan dari total aselt yang dimiliki sulatul 

pelrulsahaan. Melnulrult Kelttlelr and Scholels (1970) pelngarulh ulkulran pelrulsahaan 

didulkulng olelh telori sinyal, apabila selmakin belsar ulkulran pelrulsahaan selmakin 

melnarik minat invelstor ulntulk belrinvelstasi kel pelrulsahaan belsar karelna dianggap 

melngulntulngkan (Pultra & Widati, 2022). Sellain itul, ulkulran pelrulsahaan yang belsar 

julga dapat delngan muldah masulk kelpasar modal. Jika pelrulsahaan melmiliki 

kelmampulan akselbilitas kelpasar modal yang culkulp, belrarti kelmampulannya ulntulk 

melmulncullkan dana lelbih belsar. 

Pelnellitian dari Ningsi dan Waspada (2019) melnyatakan bahwa ulkulran 

pelrulsahaan belrpelngarulh signifikan positif telrhadap nilai pelrulsahaan dan Pandhelga 

dan Praseltiono (2021) melnyatakan bahwa ulkulran pelrulsahaan belrpelngarulh 

signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan. Belrdasarkan ulraian di atas, hipotelsis diajulkan 

adalah: 

H2 :  Ulkulran pelrulsahaan belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan. 
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2.4.3 Pengaruh Tax Planning Tergadap Nilai Perusahaan. 

Pelrelncanaan pajak (tax planning) adalah, prosels melngorganisasi ulsaha 

wajib pajak baik pribadi maulpuln badan ulsaha seldelmikian rulpa delngan 

melmanfaatkan belrbagai cellah kelmulngkinan yang dapat ditelmpulh olelh pelrulsahaan 

dalam koridor keltelntulan pelratulran pelrpajakan (loopholel), agar pelrulsahaan dapat 

melmbayar pajak dalam julmlah minimulm (Pohan, 2013). Ulsaha pelru lsahaan dalam 

melnelkan biaya pada selktor pelrpajakan diharapkan melnjadi sinyal yang akan 

melnarik invelstor, selrta melnambah nilai bagi pelrulsahaan. Belrdasarkan pelnjellasan 

di atas, hipotelsis belrikult diulsullkan: 

H3 : Tax planning belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan 

2.4.4 Pengaruh Profitabilitas Tergadap Nilai Perusahaan. 

Selmakin tinggi tingkat profitabilitas disulatul pelrulsahaan maka selmakin 

tinggi pulla kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba. Kelnaikan laba belrsih 

akan melnyelbabkan naikknya harga saham, yang belrarti adanya kelnaikan nilai 

pelrulsahaan. Profitabilitas yang tinggi melnulnjulkkan prospelk pelrulsahaan yang baik 

selhingga diharapkan invelstor akan melrelspon positif sinyal telrselbult dan nilai 

pelrulsahaan akan melningkat (Lulbis dkk., 2017). hal telrselbult julga didulkulng olelh 

konselp dari signalling thelory yang melnyatakan bahwa profitabilitas pelrulsahaan 

akan ditelrima olelh krelditulr maulpuln invelstor selbagai isyarat yang melncelrminkan 

prospelk pelrulsahaan dalam aspelk pelmelrolelhan laba. 

H4 : Profitabilitas belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan.
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2.5 Kerangka Pemikiran Teoritis 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. 1 

Kelrangka Pelmikiran Teloritis 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Definisi dan Pengukuran Variable 

3.1.1 Variabel Independen 

Variabell indelpelndeln/belbas melru lpakan variabell yang melmpelngarulhi/ 

pelnyelbab belru lbahnya variabell delpelndeln/telrikat. Variabell indelpelndeln dari 

pelnellitian ini adalah: Strulktulr Modal, ulkulran Pelrulsahaan, dan Tax planning. 

• Strulktulr Modal 

Strulktulr modal didelfinisikan selbagai kelpultulsan yang melnyangkult 

kompisisi pelndanaan yang dipilih olelh pelrulsahaan, yang melnggambarkan 

pelrbandingan antara total hultang dan total modal yang dimiliki olelh pelrulsahaan.  

Seltiap pelrulsahaan akan melngharapkan adanya strulktulr modal yang optimal, 

selhingga dapat melmaksimalkan nilai pelru lsahan.  

Rasio strulktulr modal dalam pelnellitian ini melnggulnakan delbt to elqulity ratio 

(DElR). DElR melrulpakan rasio yang melmbandingakan antara total hultang delngan 

total elkulitas dalam belntulk pelrselntasel, dimana selmakin belsar nilai DElR, maka 

julmlah hultang yang mampul dijamin delngan modal selndiri pelrulsahaan selmakin 

kelcil (Lelstari, 2017). Pelrulsahaan delngan DElR yang relndah akan melmiliki risiko 

kelrulgian yang kelcil keltika keladaan elkonomi melngalami kelmelrosotan. Namuln 

disaat kondisi elkonomi melmbaik, kelselmpatan dalam melmpelrolelh laba julga relndah. 

Tidak melnultulp kelmulngkinan selbulah pelru lsahaan yang melmiliki DE lR yang belsar 
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tidak lelbih bagu ls dibandingkan delngan pelrulsahaan yang melmiliki DE lR yang kelcil. 

Pelrhitulngan dari total delbt to elqulity ratio dirulmulskan selbagai belriku lt: 

DE lR =   
Total hultang 

Total e lkulitas
𝑥 100% 

• Ulkulran  Pelrulsahaan 

Ulkulran pelrulsahaan adalah sulatul skala yang dapat melngkatelgorikan ulkulran 

pelrulsahaan belrdasarkan belrbagai kritelria antara lain total aselt, ulkulran pelrulsahaan 

indulk, nilai pasar saham, dll. Dalam pelnelltitian  ini, ulkulran pelrulsahaan dinyatakan 

dalam  total aselt, selmakin belsar total aselt maka selmakin belsar  ulkulran pelrulsahaan. 

Hal ini melnulnju lkkan bahwa pelrulsahaan delngan total aselt yang belsar rellatif  stabil 

dan dapat melnghasilkan kelulntulngan yang lelbih banyak dibandingkan delngan 

pelrulsahaan delngan total aselt yang kelcil ataul seldikit. Selcara matelmatis, ulkulran 

pelrulsahaan dapat dirulmulskan selbagai belrikult: 

 U lkulran Pe lrulsahaan = (LN) 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 

Keltelrangan : 

LN   : Logaritma Natulral 

Total Asselt : Total aktiva 

• Tax Planning 

Selcara u lmulm tuljulan dari tax planning adalah ulntulk melmaksimalkan laba 

seltellah pajak, delngan melmanfaatkan cellah pelratulran yang dibulat olelh pelmelrintah. 

Salah satul cara melngulkulr pelrelncanaan pajak (tax planning). Pelrelncanaan pajak 

dapat diulkulr melnggulnakan elffelctivel tax ratel  (ElTR). ElTR bisa dihitulng 

melnggulnakan ru lmuls: 
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𝐸𝑇𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑎𝑥 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑠 

𝑃𝑟𝑒 𝑇𝑎𝑥 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒
𝑥 100% 

Keltelrangan: 

E lffelctivel Tax Ratel : Tarif pajak elfelktif 

Total Tax Elxpelnsels  : Belban pajak 

Prel Tax Incomel  : Laba selbellulm pajak 

 

• Profitabilitas 

Profitabilitas melnulnjulkkan kelmampulan pelrulsahaan melnghasilkan laba dari 

aktiva yang dipelrgulnakan. Alat ulkulr profitabilitas yang digulnakan dalam pelnellitian 

ini adalah Reltulrn On Total Asselt (ROA) dimana rasio ini melngulku lr kelmampulan 

pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba belrsih belrdasarkan tingkat aselt telrtelntul. ROA 

dapat dirulmulskan selbagai belrikult : 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

3.1.2 Variabel Dependen 

Melnulrult Sulgiyono (2014), variabell delpelndeln adalah variabell yang 

dipelngarulhi atau l dikelnal julga selbagai variabell yang melnjadi akibat karelna adanya 

variabell indelpelndeln. Variabell delpelndeln pada pelnellitian ini adalah nilai pelrulsahaan.  

• Nilai Pelrulsahaan 

Nilai pelrulsahaan melrulpakan kinelrja pelrulsahaan yang dicelrminkan olelh 

harga saham yang dibelntulk olelh pelrmintaan dan pelnawaran dipasar modal yang 

melrelflelksikan pelnilaian masyarakat telrhadap kinelrja pelrulsahaan (Harmono, 2011). 

Pelngulkulran nilai pelrulsahaan pada pelnellitian ini melnggulnakan Pricel to Book Valule l 
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(PBV). PBV adalah pelrhitulngan ataul pelrbandingan antara markelt valulel delngan 

book valulel sulatu l saham.  

PBV melmpulnyai ulkulran intu ltif yang rellatif stabil yang dapat 

dipelrbandingkan delngan harga pasar. Invelstor yang kulrang pelrcaya delngan meltodel 

discoulnteldcash flow dapat melnggulnakan PBV selbagai pelrbandingan. Sellain itul, 

nilai bulkul julga melmbelrikan standar akulntasi yang konsisteln ulntulk selmula 

pelrulsahaan selhingga bisa dilihat apakah harga saham yang dipelrdagangkan 

ovelrvaluleld (di atas) ataul ulndelrvaluleld (di bawah) nilai bulkul saham telrselbult 

(Fakhrulddin dan Hadianto, 2001). Adapuln rulmuls yang digulnakan ulntulk melngulkulr 

Pricel to Book Valulel (PBV) adalah selbagai belrikult: 

𝑃𝐵𝑉 =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

3.2 Populasi dan Sampel 

Popullasi dalam pelnellitian ini adalah sellulrulh pelrulsahaan yang telrdaftar pada 

Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) sellama pelriodel 2018-2020. Sampell dalam pelnellitian 

ini adalah laporan kelulangan pelrulsahaan selktor pelrtambangan dan selktor 

manulfaktulr  sellama pelriodel 2018-2020. Meltodel pelngambilan sampell dalam 

pelnellitian ini adalah pulrposivel sampling. Pulrposivel sampling melrulpakan telknik 

pelmilihan sampell belrdasarkan pelrtimbangan ataul kritelria telrtelntul yang dilakulkan 

olelh pelnelliti. Adapuln pelrtimbangan ataul kritelria yang digu lnakan dalam 

pelngambilan sampell adalah selbagai belriku lt: 
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1. Pelru lsahaan selktor pelrtambangan dan selktor manulfaktulr yang telrdaftar 

di Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2018-2020. 

2. Laporan kelulangan yang disajikan melnggulnakan mata ulang rulpiah (Rp). 

3. Pelru lsahaan selktor pelrtambangan dan selktor manulfaktulr yang tidak 

melngalami rulgi sellama tahuln 2018-2020. 

3.3 Sumber dan Jenis Data  

Sulmbelr data dalam pelnellitian ini dipelrolelh mellaluli situ ls Bulrsa Elfelk 

Indonelsia (BElI), yaitul www.idx.co.id. Jelnis data yang digulnakan dalam pelnellitian 

ini adalah data selkulndelr. Data selkulndelr pelnellitian ini belrsulmbelr dari laporan 

kelulangan pelrulsahaan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) pada pelridoel 

tahuln 2018-2020. 

 

3.4 Teknik Pengumpulan Data  

Telknik pelngulmpullan data yang digulnakan dalam pelnellitian ini adalah 

selbaga belrikult : 

1. Meltodel Stuldi Pulstaka 

Meltodel stuldi pulstaka yaitul delngan mellakulkan tellaah pulstaka, elksplorasi, 

dan pelngkajian dari belrbagai litelratulrel selpelrti bulkul-bulkul, julrnal, 

majalah, litelratulr, dan sulmbelr lain yang dapat melnulnjang pelnellitian. 

2. Doku lmelntasi 

Doku lmelntasi yaitul melngulmpullkan data delngan cara melncatat data yang 

belrhu lbulngan delngan variabell yang ditelliti, dari dokulmeln yang 

belrhu lbulngan delngan pelnellitian ini. 

http://www.idx.co.id/
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3.5 Teknik Analisis 

Telknik analisis adalah prosels analisis data yang diharapkan dapat 

melmbelrikan informasi yang belrmanfaat bagi pelnelliti, selhingga data telrselbult haruls 

diprosels dan dianalisis ulntulk diintelrpreltasikan nantinya, selrta melmbelrikan 

kelmuldahan bagi pelnelliti dalam melmbaca dan melmahami data telrselbult selbagai 

dasar dalam pelngambilan kelpultulsan.  

Meltodel analisis data yang digulnakan dalam pelnellitian ini yaitul analisis 

kulantitatif. Analisis kulantitatif melru lpakan analisis data delngan cara 

melngulmpullkan data yang suldah ada, kelmuldian melngolahnya dan melnyajikannya 

dalam belntulk tabell, grafik, dan dibulat analisis agar dapat ditarik sulatul kelsimpullan 

yang belragam bagi pelngambil kelpultulsan selbagai dasar dalam melmbulat kelpultulsan. 

Adapuln alat analisis yang digulnakan dalam pelnellitian ini adalah: 

3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik delskriptif yang digulnakan dalam pelnellitian ini adalah data yang 

tellah ada pada pelnellitian, yang telrdiri dari laba belrsih, elkulitas dan nelraca. Analisis 

statistik delskriptif melmbelrikan gambaran ataul delskripsi sulatul data yang dilihat dari 

nilai rata-rata (melan), standar delviasi, varian, maksimulm, minimulm, sulm, rangel, 

kulrtoris dan skelwnelss (Ghozali, 2018). 

3.5.2 Uji Hipotesis  

3.5.2.1 Analisis Regresi Berganda 

Analisis relgrelsi linielr belrganda melrulpakan pelnguljian yang digulnakan ulntulk 

melngulji hulbulngan linielr antara dula ataul lelbih variabell indelpelndeln telrhadap 
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variabell delpelndeln. Softwarel SPSS digulnakan dalam pelnellitian ini ulntulk 

melngeltahuli hulbulngan antar variabell. Adapuln pelsamaan relgrelsi selbagai belrikult: 

Y  = a + β1.X1 + β2.X2 + β3.X3 + β4.X4 +ε 

Keltelrangan: 

Y = Nilai pelrulsahaan 

a = Konstanta 

β1-4 = Koelfisieln relgrelsi 

X1 = Strulktulr modal 

X2 = Ulkulran pelrulsahaan 

X3 = Tax planning 

X4 = Profitabilitas 

ε  = Elrror 

 

3.5.2.2 Uji Asumsi Klasik  

Ulji asulmsi klasik digulnakan ulntulk melmelnulhi syarat analisis relgrelsi linielr, 

yaitul pelnaksir tidak bias dan telrbaik. Belbelrapa asulmsi yang haruls telrpelnulhi sulpaya 

kelsimpullan dari hasil pelnguljian tidak bias, diantaranya telrdapat ulji normalitas, ulji 

mulltikolinielritas (ulntulk relgrelsi linielr belrganda), ulji aultikorellasi, dan ulji 

heltelroskeldastisitas. 

1. Uji ㅤNormalitas 

Melnulrult Ghozali (2018) melnyatakan bahwa ulji normalitas belrtuljulan ulntulk 

melngulji apakah di dalam modell relgrelsi, variabell pelngganggul ataul relsidulal 

melmiliki distribulsi normal. Selpelrti dikeltahuli bahwa ulji t dan ulji f melngasulmsikan 

bahwa nilai relsidulal melngikulti distribulsi normal ataul tidak delngan analisis grafik 

dan ulji statistik. Melnulrult Ghozali (2018), alpha (α) melrulpakan sulatul batas 

kelsalahan yang maksimal yang dijadikan selbulah patokan olelh pelnelliti. Selmisal 

mellakulkan sulatul pelnellitian, pelnelliti melneltapkan alpha selbelsar 5% ataul 0,05 
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delngan kaidah kelpultulsan jika signifikan lelbih dari α=0,05 maka dapat dikatakan 

data telrselbult belrdistribulsi normal. 

2. Uji Multikolinearitas 

Melnulrult Ghozali (2018) melnyatakan bahwa ulji mulltikolonielritas belrtuljulan 

ulntulk melngulji apakah modell relgrelsi ditelmulkan adanya korellasi antar variabell 

belbas (indelpelndeln). Modell relgrelsi yang baik selharulsnya tidak telrjadi korellasi di 

antara variabell indelpelndeln. Nilai tolelrancel yang relndah sama delngan nilai VIF 

yang tinggi. Nilai tolelrancel kulrang dari 10 ataul nilai VIF lelbih dari 10 

melnulnuljulkkan adanya mulltikolinelaritas. 

Bila telrnyata telrjadi mulltikolinelaritas, pelnelliti dapat melngatasinya delngan 

transformasi variabell, pelnambahan data obselrvasi, ataul melnghilangkan salah satul 

variabell indelpelndeln yang melmpulnyai korellasi linelar kulat. 

3. Uji Autokorelasi 

Salah satul asulmsi dari modell relgrelsi linielr klasik adalah tidak adanya 

aultokorellasi antara kelsalahan pelngganggu l, selhingga bila pelrsamaan relgrelsi linielr 

yang baik tidak melngalami aultokorellasi. Ulji aultokorellasi dilakulkan delngan tuljulan 

ulntulk melngulji apakah dalam sulatul modell relgrelsi linielr telrdapat korellasi antara 

kelsalahan pelngganggul pada pelriodel t delngan kelsalahan pelngganggu l pada pelriode l 

selbellulmnya (t-1). Modell relgrelsi linielr yang baik adalah yang belbas aultokorellasi. 

Ada tidaknya au ltokorellasi dapat dilihat dari hasil pelrhitulngan ulji Dulrbin-Watson 

(DW Telst) (Ghozali, 2018). 

Dasar pelngambilan kelpultulsan ada tidaknya aultokorellasi adalah selbagai 

belrikult: 
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a. Jika 0<dw<dl, maka dapat disimpullkan bahwa ada aultokorellasi positif 

b. Jika 4-dl<dw<4, maka dapat disimpullkan bahwa ada aultokorellasi nelgatif 

c. Jika dul<dw<4-dul, maka dapat disimpullkan bahwa tidak ada korellasi baik 

positif maulpuln nelgatif 

d. Jika dldwdul ataul 4-duldw4-dl, maka tidak ada pelngambilan kelpultulsan. 

 

4. Uji Heterokedastisitas 

Ulji heltelroskeldastisitas belrtuljulan ulntulk melngulji apakah dalam modell 

relgrelsi telrjadi keltidaksamaan variancel dari relsidulal satul pelngamatan kel 

pelngamatan yang lainnya. Jika variancel dari relsidulal satul pelngelmatan ke l 

pelngamatan lain teltap, maka diselbult homoskeldastisitas dan jika tidak belrbelda 

diselbult heltelroskeldastisitas (Ghozali, 2018). 

Modell relgrelsi yang baik adalah homoskeldastisitas ataul tidak telrjadi 

heltelroskeldatistas. Pelnguljian telrhadap heltelroskeldatistas delngan ulji gleljselr yaitul 

delngan melrelgrels nilai absolultel relsidulal telrhadap variabell belbas delngan pelrsamaan 

relgrelsi selbagai belrikult: 

 

Jika variabell belbas signifikan selcara statistic melmpelngarulhi variabell 

telrikat, maka ada indikasi telrjadi heltelroskeldatistas. Dasar pelngambilan kelpultulsan 

jika variabell-variabell indelpelndeln melmiliki nilai probabilitas ataul signifikansi > 

0,05; maka modell tidak telrjadi heltelroskeldastisitas. 

 

 

Viβtα(Ut) ++=
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3.5.2.3 Pengujian Hipotesis 

1. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 

Ulji Statistik F dilakulkan ulntulk mellihat apakah selmula variabell belbas 

(indelpelndeln) dalam modell melmpulnyai pelngarulh selcara belrsama-sama telrhadap 

variabell telrikat (delpelndeln). Tingkat kelpelrcayaan yang digulnakan adalah 95% atau l 

taraf signifikan alfa sama delngan 5% (α=0,05). Ulji statistik F julga dilakulkan agar 

melngeltahuli kellayakan modell relgrelsi yang digulnakan dalam pelnellitian ini. 

Pelnguljian ini dilakulkan delngan melmbandingkan nilai F hitulng delngan F tabell. 

Rulmulsan hipotelsis statistik pada pelnguljian ini adalah selbagai belriku lt: 

Ho : β1 = β2 = β3 = 0, artinya variabell selcara indelpelndeln (X1, X2, X3) selcara 

simulltan ataul belrsama-sama tidak belrpelngarulh telrhadap variabell 

delpelndeln (Y). 

Ha  : tidak selmula β belrharga nol artinya variabell indelpelndeln (X1, X2, X3) 

selcara simulltan ataul belrsama-sama belrpelngarulh telrhadap variabell 

delpelndeln (Y). 

2. Uji Koefisien Determinasi 

Ulji koelfisieln deltelrminasi (R²) dalam pelnellitian ini digulnakan ulntulk 

melngulkulr seljaulh mana variabell indelpelndeln selcara belrsama-sama dalam 

melnjellaskan pelrulbahan yang telrjadi pada variabell delpelndeln. Nilai koelfisieln 

deltelrminasi yaitul antara 0 sampai delngan 1. Apabila nilai R² nol maka dianggap 

variabell indelpelndeln tidak mampul melmbelrikan pelnjellasan dari variabell delpelndeln, 

ataul jika nilai R² kelcil maka dapat dikatakan kelmampulan variabell indelpelndeln 

dalam melnjellaskan variabell delpelndeln telrbatas. Apabila nilai R² melndelkati angka 
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satul maka dapat dikatakan bahwa tingkat kelmampulan variabell indelpelndeln dalam 

melnjellaskan variabell delpelndeln julga selmakin baik dan kulat selrta mampul 

melmbelrikan informasi yang dibultulhkan ulntulk melnjellaskan variabell delpelndeln. 

3. Uji Parsial (Uji t) 

Ulji t melrulpakan pelnguljian yang belrtuljulan ulntulk melnulnjulkkan selbelrapa 

belsar pelngarulh variabell indelpelndeln selcara individulal ataul parsial dalam 

melnelrangkan variabell delpelndeln (Ghozali, 2018). Pelnellitian ini melnggulnakan nilai 

signifikansi yaitul 0,05 (α=5%). Kritelria ulntulk melndeltelksi adanya pelngarulh selcara 

parsial dalam pelnguljian melnulrult Ghozali (2018) yaitul: 

a. Apabila nilai signifikansi t > 0,05, belrarti tidak telrdapat pelngarulh signifikan 

antara satul variabell indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln, maka H0 ditelrima 

dan H1 ditolak.  

b. Apabila nilai signifikansi t < 0,05, belrarti telrdapat pelngarulh signifikan antara 

satul variabell indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln, maka H0 ditolak dan H1 

ditelrima. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Deskripsi Sampel 

Pelnellitian dilakulkan pada pelru lsahaan selktor tambang dan selktor 

manulfaktulr di Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) pelriodel 2018 - 2020 delngan meltodel 

pooling data. Meltodel yang digulnakan adalah pulrposivel sampling yaitul sulatul 

meltodel pelngambilan sampell delngan cara melneltapkan kritelria-kritelria selbagai 

belrikult : 

Tabel 4. 1 

Pengambilan Sampel Penelitian 

Perusahaan Tambang dan Manufaktur di BEI Tahun 2018-2020 

No. Keterangan 
Jumlah 

Perusahaan 

1 
Pelrulsahaan selktor pelrtambangan dan selktor manulfaktulr 

yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia 
231 

2 
Laporan kelulangan yang disajikan melnggulnakan mata 

ulang bu lkan rulpiah (Rp). 
(62) 

3 

Pelrulsahaan manulfaktulr di BElI yang tidak melmiliki laba 

belrtulru lt tulrult sellama 3 tahuln dan melnggulnakan mata 

ulang ru lpiah (Rp) 

(70) 

4 
Pelrulsahaan tambang dan manu lfaktulr di Bulrsa Elfelk 

Indonelsia (BElI) yang datanya tidak le lngkap 
(23) 

5 Julmlah sampell pelnellitian satul tahuln 76 

6 Julmlah sampell pelnellitian tiga tahuln 228 

7 Data ou ltlielr (120) 

8 Julmlah sampe ll pelnellitian akhir 108 

Sulmbelr : Data selkulndelr yang diolah, 2023 
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Dari tabell 4.1 diatas  melnulnju lkkan bahwa ju lmlah sampell pelnellitian yang 

diambil belrdasarkan krite lria-kritelria diatas adalah  se lbanyak  76  Pelrulsahaan 

dikalikan sellama 3 tahu ln dipelrolelh hasil 228 data sampe ll. Namu ln telrdapat 

pelngulrangan data oultlielr selbanyak 120 data se lhingga ju lmlah sampe ll data akhir 

adalah selbanyak 108 data. 

4.2 Analisis Statistik Deskripstif 

Analisa statistik delskriptif digulnakan ulntulk melngintelpreltasikan sulatul data 

selcara statistik. Isi dari statistik delskriptif ini melruljulk pada nilai telrelndah 

(minimulm) yaitul nilai paling kelcil dalam distribulsi sulatul data, nilai telrtinggi 

(maximulm) yaitul nilai telrtingi dalam distribulsi sulatul data, nilai rata – rata (melan) 

melrulpakan cara yang paling ulmulm digulnakan dalam melngulkulr nilai selntral dari 

distribulsi sulatul data, dan simpangan bakul (standar delviation) melrulpakan rata – rata 

pelnyimpangan nilai data yang dilihat dari nilai rata – rata. Adapuln hasil statistik 

delskriptif seltellah diku lrangi data oultlielr ditulnjulkan pada tabell 4.2 dibawah ini. 

Tabel 4. 2  

Statistik Deskriptif Data-data Peneliian  

Periode Tahun 2018-2020 

Descriptive Statistics 

 N Minimulm Maximulm Melan Std. Delviation 

DE lR 108 ,35 360,93 75,6453 62,90481 

LN(ASE lT) 108 25,95 33,49 28,7800 1,58477 

E lTR 108 ,17 97,12 28,9100 15,04961 

ROA 108 ,03 46,66 8,0429 7,63926 

PBV 108 ,07 5,95 1,3429 ,87020 

Valid N (listwisel) 108     

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 
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 Belrdasarkan tabell 4.2 diatas didapatkan bahwa variabell  strulktulr modal 

delngan julmlah sampell selbanyak 108  yang diulkulr melnggulnakan  rulmuls Delbt to 

Elqulity Ratio (DElR) melmiliki nlai nilai telrelndah adalah 0,35 dan nilai telrtinggi 

adalah 360,93 delngan nilai rata-rata selbelsar 75,65 dan nilai standar delviasi selbelsar 

62,90 . Hal ini melnulnjulkkan nilai standar delviasi lelbih relndah dari nilai rata-rata 

yang belrarti bahwa pelnyelbaran data melrata. 

 Pada variabell ulkulran pelrulsahaan yang diulkulr delngan rulmuls  LN(Aselt)  

melmiliki nilai telrelndah selbelsar 25,95 dan nilai telrtinggi selbelsar 33,49, delngan nilai 

rata-rata selbelsar 28,7800 dan nilai standar delviasi selbelsar 1,58477. Hasil ini 

melnulnjulkkan bahwa nilai standar delviasi lelbih relndah dari nilai rata-rata yang bisa 

diartikan pelrselbaran data melrata. 

 Pada variabell tax planning yang diulkulr delngan Elffelctivel Tax Ratel (ElTR) 

melmiliki nilai telrelndah selbelsar 0,17 dan nilai telrtinggi selbelsar 97,12 delngan nilai 

rata-rata selbelsar 28,9100 dan nilai standar delviasi selbelsar 15,04961. Hasil 

pelnellitian ini melnulnjulkkan bahwa nilai standar delviasi lelbih relndah dari pada nilai 

rata-rata yang belrarti bahwa pelrselbaran data melrata. 

 Pada velriabell profitabilitas yang diulkulr delngan rulmuls Reltulrn On Total 

Asselt (ROA) melmiliki nilai telrelndah selbelsar 0,03 dan nilai telrtinggi selbelsar 46,66 

delngan nilai rata-rata selbelsar 8,0429 dan nilai standar delviasi selbelsar 7,63926. 

Hasil ini melnulnjulkkan bahwa nilai standar delviasi lelbih kelcil dari nilai rata-rata 

yang belrarti pelrselbaran data melrata. 

 Pada variabell nilai pelrulsahaan yang diulkulr delngan rulmuls Pricel to Book 

Valulel (PBV) melmiliki nilai telrelndah selbelsar 0,07 dan nilai telrtinggi selbelsar 5,95 
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delngan nilai rata-rata selbelsar 1,3429 dan nilai standar delviasi selbelsar 0,87020. 

Hasil ini melnulnjulkkan bahwa nilai standar delviasi lelbih kelcil dari nilai rata-rata 

yang belrarti pelrselbaran data melrata. 

4.3  Uji Asumsi Klasik 

Ulji asulmsi klasik dilakulkan ulntulk melngeltahuli apakah hasil analisis relgrelsi 

linelar belrganda yang digulnakan dalam pelnellitian ini telrbelbas dari pelnyimpangan 

asulmsi klasik yang mellipulti Ulji Normalitas, Ulji Mulltikolinelaritas, Ulji 

Heltelroskeldastisitas, dan Ulji Aultokorellasi. 

4.3.1 Uji Normalitas 

Ulji Normalitas digulnakan ulntulk melndeltelksi kelnormalan distribulsi data 

pada variabell pelngganggul ataul relsidulal dalam modell relgrelsi. Dalam pelnellitian ini 

ulntulk melndeltelksi normalitas data dilakulkan delngan ulji Onel Samplel Kolmogorov-

Smirnof, yaitul melmbandingkan signifkansi delngan keltelntulan apabila signifikansi 

lelbih belsar dari 5% ataul nol koma nol lima (>0,05) maka data dinyatakan 

belrdistribulsi normal, selbaliknya apabila signifikansi kulrang dari 5% ataul nol koma 

nol lima (<0,05) maka data dinyatakan tidak belrdistribulsi normal. Adapuln hasilnya 

adalah selbagai belrikult: 
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Tabel 4. 3  

Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Ulnstandardizeld 

Relsidulal 

N 228 

Normal Parameltelrsa,b Melan ,0000000 

Std. Delviation 4,32699074 

Most E lxtrelmel Diffelrelncels Absolultel ,149 

Positivel ,149 

Nelgativel -,108 

Telst Statistic ,149 

Asymp. Sig. (2-taileld) ,000c 

a. Telst distribultion is Normal. 

b. Calcullateld from data. 

c. Lillielfors Significancel Correlction. 
Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

 

Belrdasarkan Tabell 4.3, pelnguljian melnggulnakan Ulji Kolmogorov-Smirnof 

melnulnjulkan bahwa nilai signifikansi selbelsar 0,00 yang belrarti lelbih relndah dari 

5%, selhingga dapat dinyatakan bahwa data tidak belrdistribulsi normal. Selhingga 

pelrlul dilakulkan kelmbali oultlielr pada data. Ulntulk itul dilakulkan pelngellularan data-

data yang telrindikasi selbagai data oultlielr. Data oultlielr melrulpakan data yang 

melmiliki nilai jaulh di atas ataul dibawah nilai standar ataul delngan kata lain data 

melmiliki nilai yang elkstrim. Data oultlielr dalam pelnellitian ini telrdapat selbanyak 

120 data, selhingga data yang diolah melnjadi 108 data sampell. Sellanjultnya hasil ulji 

normalitas adalah selbagai belrikult: 
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Tabel 4. 4  

Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Ulnstandardizeld 

Relsidulal 

N 108 

Normal Parameltelrsa,b Melan ,0000000 

Std. Delviation ,75237059 

Most Elxtrelmel Diffelrelncels Absolultel ,064 

Positivel ,064 

Nelgativel -,059 

Telst Statistic ,064 

Asymp. Sig. (2-taileld) ,200c,d 

a. Telst distribultion is Normal. 

b. Calcullateld from data. 

c. Lillielfors Significancel Correlction. 

d. This is a lowelr boulnd of thel trulel significancel. 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

 

Belrdasarkan pada Tabell 4.4 Ulji normalitas keldula seltellah dilakulkan 

pelnghapulsan data oultlielr selbanyak 120 data selhingga melnjadi 108 data sampell 

yang melnulnjulkan signifikansi selbelsar 0,200 yang belrarti lelbih tinggi dari 5%. Hal 

telrselbult melngindikasikan bahwa data sampell belrdistribulsi normal. 
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Gambar 4. 1  

Uji Normalitas 

 
Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Belrdasarkan gambar 4.1 dijellaskan bahwa P-Plot telrlihat titik – titik 

melnyelbar digaris diagonalnya dan pelnyelbaranya melndelkati garis diagonalnya, 

selhingga modell relgrelsi dapat dikatakan normal.  

4.3.2 Uji Multikolinieritas 

Meltodel ini digulnakan ulntulk melngulji apakah modell relgrelsi ditelmulkan 

adanya korellasi antar variabell indelpelndeln. Modell relgrelsi yang baik adalah tidak 

ditelmulkanya hulbulngan antar selsama variabell belbas ataul melngandulng 

mulltikolinielritas. Pelnellitian ini melndeltelksi mulltikolinielaritas delngan mellihat 

tolelrancel dan varian inflation factor (VIF) selbagai tolak ulkulr. Apabila nilai 
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tolelrancel ≤ 0,10 dan nilai VIF ≥10 maka dapat disimpullkan bahwa dalam 

pelnellitian telrselbult telrdapat mulltikolinielritas. Selbaliknya apabila nilai tolelrancel ≥ 

0,10 dan nilai VIF ≤10 maka modell relgrelsi belbas dari mulltikolinielritas. Adapuln 

hasil pelnguljian adalah selbagai belrikult:  

Tabel 4. 5  

Uji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Modell 
Ulnstandardizeld Coelfficielnts 

Standardizeld 

Coelfficielnts t Sig. 

Collinelarity 

Statistics 

B Std. Elrror Belta Tolelrancel VIF 

1 (Constant) 3,144 1,366  2,302 ,023   

DE lR ,005 ,002 ,312 3,067 ,003 ,699 1,430 

LN(ASE lT) -,084 ,048 -,160 -1,741 ,085 ,859 1,164 

E lTR ,001 ,005 ,028 ,314 ,754 ,911 1,098 

ROA ,036 ,012 ,312 3,002 ,003 ,672 1,488 

a. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Hasil pelnguljian tabell 4.5 melnu lnjulkan bahwa pada sellu lrulh variabell 

indelpelndeln melmiliki nilai VIF lelbih relndah dari 10 dan melmiliki nilai tolelrancel 

lelbih belsar dari 0,10. Selhingga dapat disimpullkan bahwa modell relgrelsi tidak 

telrdapat mulltikolinelaritas.  

4.3.3 Uji Autokorelasi 

Ulji aultokorellasi digulnakan ulntulk melngulji apakah dalam modell relgrelsi 

linelar ada korellasi antara kelsalahan pelngganggul pada pelriodel t delngan kelsalahan 

pelngganggul pada pelriodel t-1. Masalah biasanya telrjadi karelna adanya obselrvasi 

belrulrultan selpanjang waktul yang belrkaitan satul delngan yang lain. Dalam pelguljian 

ini pelnelliti melnggulnakan Ulji Dulrbin-Watson (DW Telst). Kritelria yang dipakai 
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yaitul apabila DW < dl ataul DW > 4-dl, maka telrdapat aultokorellasi. Seldangkan 

apabila DW telrleltak diantara dUl dan 4-dUl, maka tidak telrdapat aultokorellasi. Dan 

apabila dl<DW<dUl ataul 4-dUl<DW<4-dl, maka tidak melnghasilkan kelsimpullan 

yang pasti. Nilai dUl dan dl dapat dilihat pada tabell Dulrbin-Watson delngan α= 5%, 

N = julmlah data, K = julmlah variabell indelpelndeln. Maka ditelmulkan nilai dl = 

1,6104 dan nilai dUl = 1,7637 , K = 4, N = 108. Adapuln hasil pelnguljiannya selbagai 

belrikult: 

Tabel 4. 6  

Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Modell R R Sqularel Adjulsteld R Sqularel 
Std. Elrror of thel 

E lstimatel 
Du lrbin-Watson 

1 ,644a ,415 ,373 ,60870 2,129 

a. Preldictors: (Constant), LAG_Y, ElTR, LN(ASElT), DE lR, ROA 

b. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Belrdasarkan pada tabell 4.6 diatas, maka didapat nilai Dulrbin-Watson 

selbelsar 2,129. Hal telrselbult melngindikasikan bahwa nilai DW belrada di antara dU l 

dan 4-dUl (1,7637 < 2,1290 < 2,2363), selhingga dapat dijellaskan hasil pelnguljian ini 

tidak telrjadi aultokorellasi nelgativel dan positif. 

4.3.4  Uji Heteroskedastisitas 

Ulji heltelroskeldastisitas belrtuljulan ulntulk melngulji apakah dalam modell relgrelsi 

telrjadi keltidaksamaan variancel dari relsidu lal satul pelngamatan kel pelngamatan lain. 

Homokselditas adalah pelrsamaan yang timbull antara variancel dan relsidulal di dalam 

selbulah pelnellitian. Dalam pelnellitian ini pelnelliti melnggulnakan grafik scattelrplot 

yaitul melndeltelksi heltelroskeldastisitas delngan mellihat pola gambar statelrplot. 
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Adapuln keltelntu lanya yaitul titik – titik data pelnyelbar belrada di atas dan di bawah 

ataul di selkitar angka nol (0), titik-titik tidak melngulmpull di atas ataul di bawah saja, 

pelnyelbaran titik-titik tidak melmbelntulk pola belrgellombang mellelbar kelmuldian 

melnyelmpit kelmuldian mellelbar kelmbali, pelnyelbaran titik – titik data tidak belrpola. 

Hasil pelnguljian didapat selbagai belrikult:  

Gambar 4. 2  

Uji Heteroskedastisitas 

 
Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Belrdasarkan hasil pelnguljian scattelrplot pada gambar 4.2 melnulnjulkan titik 

– titik data pelnyelbar di atas dan di bawah ataul di selkitar angka nol (0), titik-titik 

tidak melngulmpull di atas ataul di bawah saja, pelnyelbaran titik – titik tidak 

melmbelntulk pola belrgellombang mellelbar kelmuldian melnyelmpit kelmuldian mellelbar 

kelmbali, dan pelnyelbaran titik-titik data tidak belrpola, maka dapat disimpullkan 

bahwa pada modell relgrelsi telrselbult tidak telrjadi heltelroksiditas selhingga modell 

relgrelsi layak ulntulk di pakai. 
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4.4 Model Regresi Linear Berganda 

Hasil analisis relgrelsi linelar belrganda antara nilai pelrulsahaan (Y) delngan 

strulktulr modal (X1), ulkulran pelrulsahaan (X2), tax planning (X3), dan profitabilitas 

(X4) yang tellah diolah delngan SPSS 26 adalah selbagai belrikult : 

Tabel 4. 7  

Model Persamaan Regresi 

Coefficientsa 

Modell 

Ulnstandardizeld 

Coelfficielnts 

Standardizeld 

Coelfficielnts t Sig. 
Collinelarity Statistics 

B Std. Elrror Belta Tolelrancel VIF 

1 (Constant) 3,144 1,366  2,302 ,023   

DE lR ,005 ,002 ,312 3,067 ,003 ,699 1,430 

LN(ASE lT) -,084 ,048 -,160 -1,741 ,085 ,859 1,164 

E lTR ,001 ,005 ,028 ,314 ,754 ,911 1,098 

ROA ,036 ,012 ,312 3,002 ,003 ,672 1,488 

a. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Dari tabell 4.7 hasil oultpult SPSS 26 diatas, maka selhingga didapat modell 

pelrsamaan relgrelsi akhir selbagai belrikult: 

Trans_Y = 3,144 + 0,005 DElR -0,084 LN(ASElT) + 0,001 ElTR + 0,36 ROA + el 

Dari pelrsamaan relgrelsi di atas dapat dijellaskan selbagai belrikult: 

1. Nilai konstanta relgrelsi belrnilai positif selbelsar 3,144,  melnulnjulkkan apabila 

strulktulr modal (X1), ulkulran pelrulsahaan (X2), tax planning (X3), dan profitabilitas 

(X4) nilainya nol ataul tanpa variabell belbas telrselbult maka nilai pelrulsahaan 

melningkat selbelsar 3,144. 
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2. Nilai koelfisieln dari strulktulr modal (X1) selbelsar 0,005 belrnilai positif, 

melnulnjulkkan bahwa kelnaikan strulktulr modal selbelsar satul satulan maka nilai 

pelrulsahaan akan belrtambah selbelsar 0,005 satulan delngan asulmsi variabell lainnya 

adalah konstan. 

3. Nilai koelfisieln dari ulkulran pelrulsahaan (X2) selbelsar -0,084 belrnilai nelgatif, 

melnulnjulkkan bahwa kelnaikan ulkulran pelrulsahaan selbelsar satul satu lan maka nilai 

pelrulsahaan akan belrkulrang selbelsar -0,084 satulan delngan asulmsi variabell lainnya 

adalah konstan. 

4. Nilai koelfisieln dari tax planning (X3) selbelsar 0,001 belrnilai positif, 

melnulnjulkkan bahwa kelnaikan tax planning selbelsar satul satulan maka nilai 

pelrulsahaan akan belrtambah selbelsar 0,001 satulan delngan asulmsi variabell lainnya 

adalah konstan. 

5. Nilai koelfisieln dari profitabilitas (X4) selbelsar 0,036 belrnilai positif, 

melnulnjulkkan bahwa kelnaikan profitabilitas selbelsar satul satulan maka nilai 

pelrulsahaan akan belrtambah selbelsar 0,036 satulan delngan asulmsi variabell lainnya 

adalah konstan. 

 

4.5 Pengujian Hipotesis 

4.5.1 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 

Ulji statistik f dilakulkan ulntulk melngulji apakah selmula variabell indelpelndelnt 

selcara Belrsama-sama belrpelngarulh telrhadap variabell delpelndeln. Belrikult adalah 

hasil oultpult SPSS 26 ulntulk ulji stimullant (Ulji F)  : 
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Tabel 4. 8  

Uji Statistik F 

ANOVAa 

Modell Sulm of Sqularels df Melan Sqularel F Sig. 

1 Relgrelssion 20,456 4 5,114 8,697 ,000b 

Relsidulal 60,569 103 ,588   

Total 81,025 107    

a. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

b. Preldictors: (Constant), ROA, ElTR, LN(ASElT), DElR 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

Belrdasarkan tabell 4.8 hasil ulji simulltan, nilai signifikan 0,000 lelbih kelcil dari 

0,05 maka dapat disimpullkan bahwa strulktulr modal, ulkulran pelrulsahaan, tax 

palnning, dan profitabilitas selcara Belrsama-sama belrpelngarulh telrhadap nilai 

pelrulsahaan. 

 

4.5.2 Uji Koefisien Determinasi 

Adjulsteld R Sqularel dalam pelnellitian ini digulnakan ulntulk mellihat selbelrapa 

belsar pelngarulh variabell indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln. Nilai yang kelcil 

belrarti kelmampulan variabell-variabell indelpelndeln dalam melnjellaskan variasi 

variabell delpelndeln amat telrbatas. Dan selbaliknya jika nilai yang melndelkati 1 (satul) 

belrarti variabell – variabell indelpelndeln melmbelrikan hampir selmula informasi yang 

dibultulhkan ulntu lk melmpreldiksi variabell – variabell delpelndeln. 

Tabel 4. 9  

Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Modell R R Sqularel Adjulsteld R Sqularel Std. Elrror of thel E lstimatel 

1 ,502a ,252 ,223 ,76684 

a. Preldictors: (Constant), ROA, ElTR, LN(ASElT), DElR 

b. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 
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Pada tabell 4.9 dapat dikeltahuli nilai adjulsteld R sqularel adalah selbelsar 0,223 

ataul 22,3%. Hal ini melnulnjulkan bahwa variabell nilai pelrulsahaan dipelngarulhi 

selbanyak 22,3% olelh variabell strulktulr modal, ulkulran pelrulshaan, tax planning, dan 

profitabilitas, seldangkan sisanya selbanyak 77,7% dipelngarulhi olelh variabell lain 

yang tidak ditelliti olelh pelnelliti. 

4.5.3 Uji Parsial (Uji t) 

Pelnguljian statistik t dimaksuldkan ulntulk melngeltahuli ada ataul tidaknya 

pelngarulh parsial antara strulktulr modal, ulkulran pelrulshaan, tax planning, dan 

profitabilitas telrhadap nilai pelrulsahaan. Ulji t dilakulkan delngan melmbandingkan 

nilai signifikan delngan α = 0,05. Adapuln hasil pelngolahan data yang melnggulnakan 

program SPSS velrsi 26 adalah selbagai belrikult : 

Tabel 4. 10  

Uji Statistik t 

Coefficientsa 

Modell 

Ulnstandardizeld 

Coelfficielnts 

Standardizeld 

Coelfficielnts t Sig. 
Collinelarity Statistics 

B Std. Elrror Belta Tolelrancel VIF 

1 (Constant) 3,144 1,366  2,302 ,023   

DE lR ,005 ,002 ,312 3,067 ,003 ,699 1,430 

LN(ASE lT) -,084 ,048 -,160 -1,741 ,085 ,859 1,164 

E lTR ,001 ,005 ,028 ,314 ,754 ,911 1,098 

ROA ,036 ,012 ,312 3,002 ,003 ,672 1,488 

a. Delpelndelnt Variablel: Trans_Y 

Sulmbe lr : Ou ltpult SPSS 26.0, Data Selku lndelr diolah 2023 

1. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnguljian, nilai koelfisian pada variabell strulktulr modal 

melnulnjulkan selbelsar 0,005 dan nilai signifikan selbelsar 0,003 lelbih relndah 

dibandingkan 0,05, maka Ho ditolak dan H1 ditelrima. Artinya bahwa strulktulr 
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modal belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan, selhingga hipotelsis pelrtama 

ditelrima. 

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnguljian, nilai koelfisian pada variabell ulkulran 

pelrulsahaan melnulnjulkan selbelsar -0,084 dan nilai signifikan selbelsar 0,085 lelbih 

tinggi dibandingkan 0,05, maka Ho ditelrima dan H2 ditolak. Artinya bahwa ulkulran 

pelrulsahaan tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan, selhingga hipotelsis keldula 

ditolak. 

3. Pengaruh Tax Planning Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnguljian, nilai koelfisian pada variabell tax planning 

melnulnjulkan selbelsar 0,001 dan nilai signifikan selbelsar 0,754 lelbih tinggi 

dibandingkan 0,05, maka Ho ditelrima dan H3 ditolak. Artinya bahwa tax planning 

tidak belrpelngaru lh telrhadap nilai pelrulsahaan, selhingga hipotelsis keltiga ditolak. 

4. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnguljian, nilai koelfisian pada variabell strulktulr modal 

melnulnjulkan selbelsar 0,036 dan nilai signifikan selbelsar 0,003 lelbih relndah 

dibandingkan 0,05, maka Ho ditolak dan H4 ditelrima. Artinya bahwa profitabilitas 

belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan, selhingga hipotelsis kelelmpat 

ditelrima. 

4.6 Pembahasan 

Belrdasarkan hasil pelnellitian telntang  pelngarulh strulktulr modal, ulkulran 

pelrulsahaan, tax planning dan profitabilitas telrhadap niai pelrulsahaan, dilakulkan 

pelmbahsan selbagai belrikult.: 
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1. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnellitian dapat dikeltahuli bahwa hipotelsis pelrtama yaitu l 

strulktulr modal belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan . artinya seltiap satulan 

kelnaikan strulktu lr modal maka akan melngalani kelnaikan pada nilai pelrulsahaan. 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan hipotelsis yang diajulkan yang belrarti hipotelsis 

ditelrima.  

Tingginya tingkat hultang sulatul pelrulsahaan biasanya digulnakan ulntulk 

melnambah julmlah produlksi nya, telntul saja hal telrselbult diharapkan melnambah 

pelndapatan. Laba yang belsar dan pelngelmbalian hultang yang lancar akan melmbulat 

invelstor telrtarik karelna dinilai pelrulsahaan yang selhat. 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang dilakulkan Pandhelga & 

Praseltiono (2021), Hirdinis (2019), Tristiawan & Shodiq (2020), dan Jannah & 

Yulliana (2021) bahwa strulktulr modal belrpelngarulh positif signifikan telrhadap nilai 

pelrulsahaan.  Namuln belrbelda delngan pelnellitian yang dilakulkan Ningsih & Waspada 

(2019), Oktaviani dkk. (2019) dan Apriada & Sulardikha (2016) melnjellaskan bahwa 

strulktulr modal tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. 

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnellitian, dapat dikeltahuli bahwa ulkulran pelrulsahaan 

tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. Hasil pelnellitian ini tidak seljalan 

delngan hipotelsis awal yang diajulkan yang artinya hipotelsis awal ditolak. Selmakin 

belsar ulkulran su latul pelrulsahaan maka selmakin muldah pulla pelrulsahaan melncari 

sulmbelr dana, baik yang belrsifat intelrnal maulpuln elkstelrnal. Namuln hal itul tidak 

sellalul dapat melmpelngarulhi nilai pelrulsahaan ataul harga saham..  
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Nilai delskriptif  dari total ase lt melmiliki rata-rata 28,78, nilai te lrselbult 

telrgolong kelcil dalam skala ini. U lkulran pelrulsahaan yang kelcil dianngap ju lga bisa 

melnghasilkan laba yang be lsar karelna pelru lsahaan yang kelcil tidak melmbu ltulhkan 

biaya opelrasional yang be lsar selpelrti pelru lsahaan belsar lainnya. Alhasil Invelstor 

tidak mellihat pelngarulh antara belsar kelcil u lkulran dari su latu l pelrulsahaan dan me lmilih 

mellihat dari faktor lain. 

Hasil pelnellitian ini tidak seljalan delngan pelnellitian yang dilakulkan Ningsih 

& Waspada (2019), Pandhelga & Praseltiono (2021) melnyatakan bahwa ulkulran 

pelrulsahaan belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan. 

3. Pengaruh Tax Planning Terhadap Nilai Perusahaan 

Pelnellitian ini melnulnjulkkan hasil bahwa tax planning  belrpelngarulh nelgatif 

telrhadap nilai pelrulsahaan. Hal ini belrselbelrangan delngan hipotelsis awal yang 

diajulkan yang belrarti hipotelsis awal ditolak. Tax planning diu lkulr me lnggulnkan 

Elffelktif Tax Ratel (ElTR) yaitu l ratio belban pajak dibagi de lngan laba se lbellulm pajak, 

selmakin relndah nilai E lTR maka selmakin tinggi tingkat pe lrelncanaan pajak. Hasil 

statistik delskriptif me lmpelrolelh nilai rata-rata 28,91, hasil ini masih dianggap wajar 

olelh invelstor dikarelnakan nilai telrselbult tidak jau lh dari  tarif PPh badan pada tahu ln 

2018 sampai 2019 yaitul 25% (dari laba pelrulsahaan) dan tarif ditahu ln 2020 yaitul 

22%, olelh karelna itu l invelstor melncari faktor lain dalam me llihat nilai sulatu l 

pelrulsahaan. 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan hasil pelnellitian telrdahullul yang dilakulkan 

olelh Aji & Atuln (2019) yang melnyatakan bahwa pelrelncanaan pajak tidak 

belrpelngarulh telrhadap nilai pe lrulsahaan. Dilain sisi pelnellitian ini belrtolak bellakang 
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delngan pelnellitian Helrawati & Elkawati (2016) melnyatakan bahwa tax planning 

belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan delngan catatatan pelrulsahaan telrselbult 

melmiliki tata kellola yang baguls dan julga pelnellitian dari Christina (2019) yang 

melnyatakan bahwa tax planning belrpelngarulh nelgatif telrhadap nilai pelrulsahaan jika 

diu lkulr melnggulnakan cash elffelctivel tax ratel. 

4. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelnellitian dapat dikeltahuli bahwa profitabilitas 

belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan. hasil ini seljalan delngan hipotelsis 

awal yang diajulkan yang artinya hipotelsis awal ditelrima. Hal pelrtama yang 

diharapkan seltiap invelstor keltika belrinvelstasi disulatul pelrulsahaan adalah 

kelulntulngan, yang mana kelulntulngan telrselbult bisa didapt jika pelru lsahaan dalam 

keladaan laba. Pelrulsahaan yang belrhasil melningkatkan profitabilitas seltiap 

tahulnnya, maka akan melmbulat keltelrtarikan banyak invelstor. Invelstor akan 

melmpelrcayai pelrulsahaan yang mampul melnghasilkan profit yang belsar. 

Hasil pelnellitian ini melndulkulng pelnellitian dari Pandhelga & Praseltiono 

(2021), Aji & Atuln (2019) yang melnyatakan bahwa profitabilitas belrpelngarulh 

positif dan signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan. Namuln pelnellitian ini 

belrtolakbellakang delngan pelnellitian yang dilakulkan Hirdinis (2019) melnyatakan 

bahwa profitabilitas tidak belrpelngarulh signifikan telrhadap nilai pelru lsahaan.
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

Pelnellitian ini dilakulkan ulntulk melngulji pelngarulh strulktulr modal, ulkulran 

pelrulsahaan, tax planning, dan profitabilitas telrhadap nilai pelrulsahaan pada 

pelrulsahaan tambang dan manulfaktulr yang telrdapat di Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) 

sellama pelriodel tahuln 2018 -2020.  

Belrdasarkan hasil pelnellitian dan pelmbahsan pada pelnellitian ini, maka pelnulis 

dapat melnarik kelsimpullan selbagai belrikult : 

1. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa strulktulr modal telrbulkti belrpelngarulh 

positif telrhadap nilai pelrulsahaan. Artinya selmakin tinggi stru lktu lr modal 

sulatu l pelrulsahaan, selmakin tinggi nilai pe lrulsahaannya. Hal ini 

dikarelnakan pelrulsahaan delngan hu ltang yang belsar diniai mampu l 

melnghasilkan laba yang be lsar, delngan asu lmsi bahwa hu ltang digu lnakan 

ulntu lk melnambah julmlah produlksi. 

2. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak telrbulkti 

belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. Artinya belsar kelcil su latu l 

pelrulsahaan tidak me lmpelngarulhi nilai pelrulsahaan. Hal ini dikare lnakan 

pelrulsahaan yang be lsar ju lga haruls melngellularkan biaya ope lrasional yang 

belsar ju lga ulntu lk melmellihara aselt-aseltnya.   
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3. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa tax planning telrbulkti tidak 

belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. Hal ini melnulnjulkkan bahwa 

tinggi relndahnya nilai pelrulsahaan tidak dipelngarulhi olelh tax planning. 

4. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa profitabilitas telrbulkti belrpelngarulh 

telrhadap nilai pelrulsahaan. Artinya selmakin tinggi tingkat profitabilitas 

sulatu l pelrulsahaan selmakin tinggi nilai pelrulsahaannya, dikarelnakan 

invelstor akan melncari pelrulsahaan yang labanya belsar agar pelngelmbalian 

saham yang didapat ju lga belsar. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Belrdasarkan hasil pelnellitian dan pelmbahasan yang dilakulkan pada bab 

selbellulmnya, masih telrdapat keltelrbatasan selbagai belrikult : 

1. Keltelrkaitan hulbulngan antara variabell indelpelndeln dalam melmpelngarulhi 

variabell delpelndeln dalam pelnellitian ini selbelsar 22,3% dan sisanya selbelsar 

77,7% dipelngarulhi olelh faktor-faktor lain yang tidak dimasulkkan dalam 

pelnellitian selhingga masih banyak variabell yang belrpelngarulh telrhadap 

nilai pelrulsahaan namuln tidak dimasulkkan dalam pelnellitian ini. 

2. Data oultlielr pada pelnellitian ini telrdapat selbanyak 120 selhingga sellulrulh 

data pelnellitian melnjadi hanya 108 dari selbellulmnya selbanyak 228. 

3. Sampell yang digulnakan dalam pelnellitian ini hanya telrfokuls pada 

pelrulsahaan selktor tambang dan selktor manulfaktulr yang telrdaftar di Bulrsa 

Elfelk Indonelsia (BElI)yang bisa dikatakan julmlahnya telrbatas. 
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5.3 Saran Penelitian 

Belrdasarkan hasil dan keltelrbatsan pelnellitian, maka saran yang dapat 

dibelrikan  adalah selbagai belrikult : 

1. Melmpelrlulas variabell pelnellitian selhingga bisa melmbelrikan lelbih banyak 

informasi yang dibultulhkan ulntulk melmpreldiksi variablel nilai pelrulsahaan. 

2. Melmpelrlulas objelk pelnellitian dan pelriodel pelngamatannya bisa 

dipelrpanjang agar sampell yang di dapat lelbih banyak. 
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