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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Perusahaan merupakan organisasi badan hukum yang dibentuk oleh
sekelompok orang dimana terdapat atasan, karyawan maupun pekerja serta adanya
produksi suatu barang atau jasa. Tujuan perusahaan adalah memaksimalkan laba
dan nilai perusahaan dengan sumber daya yang ada. Hal ini tampak dari harga pasar
sahamnya. Berasarkan hasil kesepakatan antara permintaan dan penawaran investor
inilah dapat terbentuk harga saham di pasar modal (Zahra, Ikin, dan Sari 2019).
Pasar modal merupakan tempat pertemuan antara emiten dan investor. Emiten dan
investor merupakan pihak yang saling berkepentingan di dalam pasar modal. Pasar
modal adalah alat bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari pemodal (Hertina
et al. 2019). Pasar modal di Indonesia terdiri dari bermacam-macam sektor dari
berbagai perusahaan yang mengalami perkembangan cukup pesat. Pasar modal
Indonesia yang sedang berkembang umumnya sangat rentan terhadap kondisi
ekonomi global dalam jangka waktu panjang (Zahra, Ikin, dan Sari 2019).

Industri  pertambangan merupakan industri perusahaan yang
mendominasi Bursa Efek Indonesia (BEI). Dimana persaingan yang terdapat di
industri pertambangan membuat setiap perusaahan meningkatkan nilai dan juga
kinerja perusahaannya. Besar atau kecilnya profitabilitas yang dihasilkan
perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan

kemampuan perusahaan untuk memeroleh keuntungan perusahaan. Semakin besar



tingkat keuntungan yang dimiliki oleh perusahaan menunjukkan semakin baiknya
manajemen perusahaan dalam mengelola perusahaan serta membuat kepercayaan
investor meningkat. Nilai perusahaan yang tergambarkan pada harga saham
dipengaruhi oleh beberapa faktor misalnya indeks harga saham, kinerja perusahaan,
dan juga tingkat suku bunga (Suwardika dan Mustanda 2017). Performa yang
dimiliki oleh perusahaan selama suatu periode tertentu dapat menjai patokan alam
menilai kinerja perusahaan. Biasanya penilaian kinerja dilakukan agar memberikan
motivasi terhadap karyawan sehingga target sasaran organisasi dan standar perilaku
yang ditetapkan sebelumnya dapat tercapai, maka perusahaan dapat menentukan
strategi keuangan selanjutnya. Kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai
perusaahan, ketika saham meningkat dapat dipastikan bawa Kinerja keuangan baik
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan(Novari dan Lestari 2016). Penilaian
kinerja perusahaan yang baik menurut investor adalah ketika perusahaan dapat
memberikan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasinya. Perusahaan yang
memiliki tingkat efisien yang tinggi untuk memanfaatkan aktiva yang dimiliki
dalam menghasilkan laba serta mendapatkan perhatian yang baik oleh investor
sebelum menginvestasikan dana yang dimiliki.

Dikutip dari investor.id pada tahun 2020 Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) mengalami penurunan yang sangat drastis di level 3.989,5
karena terdampak pandemi COVID-19. Akan tetapi sektor pertambangan
mengalami lonjakan sebesar 23,69% pada tahun 2020. Dikutip dari CNBC, pada
tahun 2021 realisasi investasi di sektor pertambangan baru mencapai 40% dari

target yang diharapkan, hal ini dikarenakan beberapa hal seperti pandemi COVID-



19 serta adanya dinamika regulasi di Indonesia yang berpengaru terhadap
pengusahaan di sub sektor mineral dan batu bara. Persoalan yang lain adalah
koordinasi antara pemerintah pusat dan daerah.

Beberapa penelitian mengenai pengaruh struktur modal terhadap nilai
perusahaan yang telah dilakukan menampakkan hasil yang beragam, diantaranya
hasil penelitian (Utami 2019) dan (Amelia dan Anhar 2019) menunjukkan bahwa
struktur modal memberikan pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Agustin, Nurhayati,
dan Kartika 2020) menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Selain struktur modal, ukuran perusahaan juga dapat memengaruhi nilai
perusahaan sebab semakin besarnya ukuran perusahaan membuat perusahaan
semakin mudah memeroleh sumber dana yang dapat dimanfaatkan untuk mencapai
tujuan perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan gambaran total dari aset yang
dipunyai oleh suatu perusahaan sehingga dapat berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Ukuran perusaaan yang besar menandakan bahwa perusahaan tersebut
sedang mengalami pertumbuhan yang mengakibatkan nilai dari suatu perusahaan
meningkat. Hal ini ditandai dengan total aktiva perusahaan yang menunjukkan
kenaikan dan lebih besar daripada jumlah utang perusahaan (Hertina et al. 2019).
Hal ini dikarenakan semakin besarnya sebuah perusahaan, dapat membuat kondisi
perusahaan semakin konstan sehingga dapat membuat investor tertatik untuk
memiliki saham perusahaan tersebut dengan harapan dapat memberikan

keuntungan yang lebih tinggi. Semakin banyaknya peminat akan semakin



meningkatkan harga saham perusahaan hingga dapat menaikkan nilai perusahaan
(Arifianto dan Chabachib 2016).

Beberapa penelitian terdahulu yang telah dilakukan mengenai pengaruh
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan hasil yang
variatif, diantaranya hasil penelitian oleh (Pratama dan Wiksuana 2021), (Dewi dan
Ekadjaja 2021) dan (Akbar dan Fahmi 2020) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan. signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan hasil penelitian dari (Amro dan Asyik 2021) dan (Octavus dan Adiputra
2019) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memeroleh
keuntungan. Semakin besar keuntungan yang didapat oleh perusahaan semakin baik
pula manajemen perusahaan dalam mengelola perusahaan. Profitabilitas yang
tinggi dapat menarik perhatian para investor untuk meningkatkan permintaan
sahamnya. Hal ini menyebabkan harga saham  perusahaan ikut mengalami
peningkatan yang mengakibatkan nilai perusahaan semakin tinggi.

Beberapa penelitian yang dilakukan mengenai pengaruh dari
profitabilitas terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan hasil yang bervariatif,
diantaranya adalah penelitian yang dilakukan oleh (Amro dan Asyik 2021) dan
(Agustin, Nurhayati, dan Kartika 2020) menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil

penelitian berbeda yang dilakukan oleh (Tamrin, Mus, dan Arfah 2018) dan



(Amelia dan Anhar 2019) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak memberikan
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini akan berfokus pada perusahaan pertambangan, karena
adanya fenomena menarik dari perusahaan pertambangan selama pandemi.
Dikarenakan perusahaan pertambangan mengalami kenaikan berdasarkan laman
berita TEMPO, pada kuartal 1 — 2017 sektor pertambangan mengalami penurunan
0,78%. Hal ini disebabkan karena adanya penurunan produksi harian gas alam dan
minyak mentah serta produksi tembaga dan emas dari Freeport dan Newmont.
Kemudian pada kuartal | — 2018 sektor pertambangan tumbuh 0,74%, hal ini
disebabkan oleh naiknya sub sektor bijin logam menurut detik.com. Selanjutnya
dilansir dari REPUBLIKA sektor pertambangan mengalami penurunan signifikan
sebesar 2,65% karena adanya penurunan produksi pertambangan bijih logam serta
minyak gas. Hal ini menyebabkan kontribusi Produk Domestik Bruto (PDB) juga
mengalami penurunan sebesar 0,36% dimana pada tahun 2019 sumbangan PDB
sebesar 7,38% sedangkan pada tahun sebelumnya sumbangan sektor pertambangan
sebesar 7,77%.

Berdasarkan uraian diatas penelitian inni merujuk pada penelitian yang
dilakukan oleh (Zahra, Ikin, dan Sari 2019) maka penulis tertarik untuk meneliti
tentang bagaimana Pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dan mengggunakan perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Alasan penulis memilih perusahaan pertambangan sebagai objek

penelitian karena terdapat penurunan produksi harian minyak gas dan bijih logam,



menurunnya PDB pada sektor pertambangan serta lonjakan indeks saham pada
sektor pertambangan di masa COVID-19 dan masa regulasi di Indonesia yang
menyebabkan penurunan indeks harga saham sektor pertambangan.

Berdasaarkan uraian diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Perusahaan Sektor

Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2018-2022)”.

1.2 Rumusan Masalah

Nilai perusahaan merupakan poin utama yang diperhatikan oleh investor
sebelum menentukan untuk menginvestasikan dana di suatu perusahaan.
Berdasarkan fenomena yang dikemukakan di atas, serta masih adanya inkonsisten
dari temuan hasil penelitian mengenai pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan
Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan, beberapa penelitian mendapatkan
hasil variabel-variabel tersebut berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi
sebagian lainnya berpendapat bahwa ketiga variabel tersebut tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan atau adanya research gap sehingga menimbulkan
pertanyaan untuk diteliti lebih lanjut. Berdasarkan apa yang telah diuraikan, maka
terbentuk rumusan masalah “Bagaimana struktur modal, ukuran perusahaan, dan
profitabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan”.
1.3 Pertanyaan Penelitian

Dari rumusan masalah diatas dapat disimpulkan bahwa masalah dari
penelitian ini adalah ketidak konsistennya hasil dari penelitian yang pernah ada.

Kemudian diturunkan menjadi beberapa pertanyaan yaitu:



a. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
b. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

c. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

1.4 Tujuan Penelitian
Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini berdasarkan rumusan
masalah di atas adalah sebagai berikut:
a. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan.
b. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.



1.5 Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian yang hendak dicapai, maka penelitian ini
diharapkan memberikan manfaat penelitian sebagai berikut:
1. Manfaat teoritis
Diharapkan dapat digunakan sebagai wacana dalam memperkaya wawasan
bagi pengembangan ilmu akuntansi dan menjadi pedoman dan bahan acuan
penelitian selanjutnya terkait ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial
terhadap nilai perusahaan.
2. Manfaat praktis
Manfaat praktis yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai
sumber informasi dan wacana bagi peneliti selanjutnya yang melakukan penelitian
mengenai topik-topik yang berkaitan. Serta dapat digunakan sebagai alat untuk
mengetauhi Kinerja perusahaan kemajuan perusahaan, dan masukan dalam
memberikan informasi mengenai nilai perusahaan untuk pengambilan keputusan

investasi.
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KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori signaling merupakan suatu keputusan yang dipilih oleh manajemen
perusahaan untuk memberikan petunjuk bagi investor mengenai bagaimana
manajemen mendatangkan peluang perusahaan. Brigham & Ehrhardt, 2005 dalam
(Febriasari dan Mulyati 2020). Teori signaling menjelaskan bahwa pemberian
sinyal yang dilakukan oleh anajemen merupakan upaya untuk mengurangi asimetri
informasi. Apabila manajemen mengetahui lebih banyak kondisi keuangan dan
prospek perusahaan daripada investor, mereka dapat memberikan sinyal dengan
mencatat akrual diskresioner atau penyesuaian yang dilakukan oleh manajemen
sebelum laporan keuangan diterbitkan dikutip dari acurate.id pada tahun 2022.
Teori signaling dapat menghubungkan perusahaan dengan investor mengenai
bagaimana kegiatan operasional yang dilakukan perusahaan dengan menggunakan
sinyal sebagai bentuk informasi. Teori signaling dapat digunakan sebagai dasar
perusahaan mengungkap laporan berkelanjutan karena perusahaan dapat
memberikan informasi kepada publik mengenai kinerja perusahaannya, dengan
begitu dapat menarik minat para investor untuk menilai seberapa baik perusahaan
tersebut. Teori ini jJuga membantu para investor untuk dapat menerima sinyal positif
yang diberikan perusaaan dalam bentuk sustainability report (Sadipun dan

Mildawati 2022).



Teori signaling menjalaskan bahwa teori ini ada untuk mengurangi
informasi asimetris. Kurangnya informasi yang didapat oleh investor mengenai
perusahaan menyebabkan investor melindungi diri dengan nilai rendah untuk
perusahaan tersebut. Sehingga dengan berkurangnya informasi asimetris
diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan, salah satu caranya adalah dengan
memberikan sinyal kepada para investor berupa informasi laporan yang akuntabel
sehingga dapat mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan di masa
yang akan datang (Simorangkir 2019).

2.1.2 Teori Struktur Modal (Trade Off Theory)

Struktur modal menurut (Setiawati dan Putra 2015) sangat berkaitan erat
dengan penentuan perbandingan hutang dan modal dalam penggunaannya sebagai
sumber dana perusahaan. Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang
dapat memberikan keseimbangan antara risiko dan pengembalian serta nilai
perusahaan secara maksimal dengan tingkat risiko tertentu. Konsep ini sejalan
dengan Trade off Theory yang menjelaskan bagaimana struktur modal yang
optimal. Teori struktur modal mengemukakan bahwa nilai suatu perusahaan dapat

ditentukan dari keadaan struktur modal perusahaan tersebut.

Trade off Theory menurut (Brigham dan Houston 2011) disebut sebagai
teori pertukaran leverage yang menyatakan bahwa perusahaan memiliki optimal
target leverage ratio untuk menyeimbangkan risiko kebangkrutan dan keuntungan
pajak dari penggunaan hutang untuk pendanaan perusahaan. Menurut teori struktur
modal, perusahaan masih dapat menambah hutangnya selama manfaat yang

diberikan lebih besar daripada risiko yang dihadapi. Perusahaan dapat menambah
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hutangnya dengan menjadikan aset sebagai jaminan. Sehingga membuat
perusahaan dengan struktur aktiva besar pada umumnya memiliki kemungkinan
bangkrut yang relatif kecil, sehingga lebih mudah untuk melakukan pinjaman ke

bank (Pramana dan Darmayanti 2020).

2.1.3 Struktur Modal

Perusahaan yang menggunakan hutang sebagai sumber dana harus
memperhatikan kesanggupannya dalam melunasi kewajiban tersebut. Maka dari
itu, perusahaan diharuskan untuk menentukan struktur modal yang optimal untuk
perusahaan. Pemilihan struktur modal yang tidak optimal dapat menyebabkan nilai
perusahaan mengalami. penurunan tingkat proitabilitas yang ditandai dengan
kerugian yang dialami oleh perusahaan (Pratama dan Wiksuana 2021). Menurut
(Benson, Oluwafolakemi, dan Monisola 2013) struktur modal merupakan alasan
penting tumbuh atau gagalnya sebuah bisnis. Dimana modal yang digunakan untuk
operasional tidak hanya berasal dari perusahaan sendiri (laba ditahan), namun
sering kali juga melibatkan modal dari pihak lain (kreditur) supaya perusahaan
dapat berproduksi secara lebih maksimal. Akan tetapi adanya hutang jangka
panjang juga apat menciptakan risiko gagal bayar atas bunga yang dibebankan.
Struktur modal dapat diukur dengan metode Debt to Equity Ratio (DER) yang
menghitung rasio perbandingan antara total hutang terhadap modal sendiri. Tingkat
rasio DER yang semakin tinggi juga menandakan bahwa tingkat risiko yang akan
terjadi di perusahaan tinggi. Hal ini terjadi karena pendanaan perusahaan dari
hutang lebi besar daripada modal milik pribadi (Kartika 2016). Hutang yang

digunakan oleh perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan akan tetapi hanya
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sampai pada titik tertentu. Setelah titik tersebut terlewati, penggunaan hutang justru
akan menurunkan nilai perusahaan. Kinerja suatu perusahaan juga akan tepengaruh
apabila beban risiko yang ditanggung perusahaan juga tinggi, begitu pula
kebalikannya. Hal ini dapat mempengaruhi tingkat kepercayaan investor serta nilai
perusahaan tersebut (Yanti dan Darmayanti 2015).

Struktur modal merupakan pembelanjaan permanen dari perusahaan yang
mencerminkan perbandingan atau perimbangan antara hutang jangka panjang
perusahaan dengan modal milik perusahaan pribadi yang berupa laba ditahan dan
penerbitan saham. Modal perusahaan dapat bersumber dari internal perusahaan
maupun eksternal perusahaan. Dana dari internal perusahaan bersumber dari laba
ditahan serta akumulasi penyusutan. Sedangkan pendanaan eksternal biasanya
berasal dari penggunaan hutang atau penerbitan saham perusahaan (Deviani dan
Sudjarni 2018). Yat-Hung dan Cheng dalam (Rico Andika dan Sedana 2019)
menyatakan bahwa struktur modal mengacu pada kombinasi ekuitas dengan hutang
yang dimiliki perusahaan yang bertujuan untuk membiayai perusahaan. Perusahaan
akan memilih modal dari dalam untuk meminimalisir ketergantungan. Akan tetapi
ada saatnya ketika modal dari dalam kurang mencukupi untuk memenuhi
kebutuhan perusaahan ataupun untuk mengembangkan perusahaan. Maka dari itu,
perusahaan juga membutuhkan dana dari pihak luar dalam situasi tertentu. Apabila
posisi struktur modal berada di atas tujuan struktur modal optimalnya, maka setiap
kenaikan hutang akan menurunkan nilai perusahaan. Penentuan tujuan struktur
modal optimal merupakan salah satu tugas utama dari manajemen perusahaan

(Chasanah 2019).
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2.1.4 Profitabilitas

Profitabilitas adalah kesanggupan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Profitabilitas menjadi salah satu acuan atas keberhasilan sebuah perusahaan.
Karena sebagai alat ukur terhadap efisiensi dan efekivitas penggunaan sumber daya
yang terdapat pada proses operasional perusahaan serta memberikan daya tarik
yang besar bagi investor. Profitabilitas yang semakin meningkat akan semakin
menaikkan kepercayaan para calon investor untuk menanamkan dana yang dimiliki
pada perusahaan tersebut. Karena para investor mengharapkan tingkat return yang
optimal atas dana yang di investasikannya. Respon dari para investor akan
mempengaruhi peningkatan harga saham perusahaan, sehingga nilai perusahaan
dapat meningkat (Zahra, Ikin, dan Sari 2019). Perusahaan yang mampu
menghasilkan laba semakin tinggi menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang
semakin baik, sehingga tanggapan baik dari para investor juga akan meningkatkan
harga saham suatu perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut berjalan secara efektif dan efisien dalam
mengelola kekayaan perusahaan setiap periodenya (Suwardika dan Mustanda
2017).

Profitabilitas akan menunjukkan perimbangan pendapatan dan kemampuan
suau perusahaan dalam menghasilkan laba pada berbagai tingkat operasi, sehingga
rasio ini akan mencerminkan efektivitas dan keberhasilan manajemen secara
menyeluruh. Jika perusahaan tidak mampu mengahsilkan profitabilitas, maka

perusahaan tidak akan melanjutkan keberlangsungan usahanya. Maka dari itu,
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perusahaan harus mencari sumber dana yang berasal dari luar perusahaan untuk
menjaga kelangsungan usahanya (Sutama dan Lisa 2018).
2.1.5 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu
perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar menandakan bahwa perusahaan
tersebut sedang mengalami perumbuhan dan perkembangan yang baik sehingga
nilai perusahaan juga ikut meningkat. Semakin besar ukuran perusahaan maka
keyakinan investor terhadap kemampuan tingkat pengembalian investasi semakin
besar (Hertina et al. 2019). Setiap keputusan pendanaan baik internal maupun
eksternal mengharuskan manajer keuangan untuk mempertimbangkan manfaat dan
biaya dari sumber dana yang dipilih mengenai kombinasi yang terbaik antara dana
hutang dengan modal yang dimiliki (Indriyani 2017).

Ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang dimiliki oleh suatu
perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar menandakan bahwa perusahaan
tersebut sedang mengalami pertumbuhan dan perkembangan yang baik sehingga
meningkatkan nilai dari suatu perusahaan. Hal ini terliha melalui total aktiva yang

lebih besar dibandingkan dengan jumlah hutang perusahaan.

2.1.6 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan poin utama yang dilihat oleh seorang investor
sebelum menentukan untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan. Nilai
perusahan yang menunjukkan perkembangan dari tahun ke tahun merupakan

representasi keberhasilan perusahaan dalam menjalankan usahanya (Arifianto dan
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Chabachib 2016). Makna dari nilai perusahaan adalah nilai pasar dari suatu ekuitas
perusahaan ditambah nilai pasar hutang (Kusumajaya 2011). Penting bagi
perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaannya, sebab memaksimalkan
nilai perusahaan dapat berarti pula memaksimalkan kemakmuran para investor
(Salvatore 2005).

Dalam penilaian perusahaan terdapat beberapa unsur yaitu proyeksi,
asuransi, perkiraan dan keputusan. Terdapat pula konsep dasar penilaian yaitu nilai
ditentukan untuk suatu periode tertentu, nilai ditentukan pada harga wajar, nilai
tidak dipengaruhi oleh kelompok pembeli tertentu. Indikator-indikator yang
memengaruhi nilai perusahaan disebut juga dengan Price to Book Value (PBV)
(Amrizal dan Rohmah 2017). Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang
digunakan untuk menghitung nilai yang diberikan pasar keuangan kepada
manajemen dan organisasi sebagai perusahaan yang terus berkembang. Semakin
tinggi nilai rasio PBV dapat berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut.
Hal ini menjadikan tingkat penilaian investor semakin tinggi dibandingnkan dengan
dana yang ditanamkan dalam perusahaan, sehingga peluang bagi para investor
untuk membeli saham tersebut semakin besar pula (Hidayat, Triwibowo, dan

Marpaung 2020). Hal ini menggunakan rumus sebagai berikut:

Price to Book Value (PBV) = L L S;Z:,:nv(:;’lutupan) dengan Book Value =

Nilai Ekuitas
Jumlah Lembar Saham Beredar
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2.2 Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian mengenai Struktur

Modal, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan,

dikelompokkan dalam tabel 2.1 sebagai berikut:

No

Nama Peneliti
dan Tahun

Variabel

Objek
Penelitian

Hasil Penelitian

(Agustin,
Nurhayati, dan
Kartika 2020)

X1 = Struktur
Modal

e
Profitabilitas
Y = Nilai
Perusahaan

Z = Kebijakan
Dividen

Perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI tahun
2016-2018

. Struktur modal

tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

. Profitabilitas

berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan

dividen tidak

berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan
dividen
memoderisasi
pengaruh
struktur modal
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan
dividen tidak
memoderisasi
pengaruh
profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan.
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Perusahaan

X = Struktur ecgrigna;]/gng Struktur modal
(Utami 2019) M(idal. . terdaftar di berpgngaruh
Y = Nilai positif terhadap
Perusahaan BEI pada nilai perusahaan
tahun 2011- P
2015
1. Profitabilitas
berpengaruh
positif
X1l= terhadap nilai
Profitabilitas perusahaan
X2 = Ukuran Perusahaan 2. Ukuran
Perusahaan Properti yang perusahaan
(Amro dan Asyik | X3 = Struktur terdaftar di tidak
2021) Modal BEI pada berpengaruh
Y = Nilai tahun 2017- terhadap nilai
Perusahaan 2019 perusahaan.
3. Struktur modal
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan
1. Struktur modal
berpengaruh
positif
e Bl terhadap nilai
41 perusahaan.
Modal
%2 = perusahaan [2. Pertumbuhan
N sektor perusahaan
: Pertumbuhan i
(Amelia dan Perusahaan pertambangan tidak
Anhar 2019) . yang terdaftar berpengaruh
Y = Nilai . .
di BEI pada terhadap nilai
Perusahaan
7 = Profitabilitas tahun 2013- perusahaan.
- 2017 3. Struktur modal
berpengaruh
negatif
terhadap

profitabilitas.
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Pertumbuhan
perusahaan
berpengaruh
signifikan
terhadap
profitabilitas.
Profitabilitas

tidak

berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan
Profitabilitas
tidak mampu
memoderisasi
pengaruh
struktur modal
terhadap nilai
perusahaan.
Profitabilitas
mampu
memoderisasi
pengaruh
pertumbuhan
perusahaan
terhadap nilai
perusahaan.

(Yuniastri,
Endiana, dan
Kumalasari 2022)

Vs
Profitabilitas
X2 = Kebijakan
Dividen

X3 = Keputusan
Investasi

X4 = Struktur
Modal

X5 = Ukuran
Perusahaan

Y = Nilai
Perusahaan

24
perusahaan
manufaktur

yang terdaftar
di BEI pada
tahun 2017-
2019

Profitabilitas

tidak

berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan

dividen tidak

berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Keputusan
investasi
berpengaruh
positif
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terhadap nilai
perusahaan.
Struktur modal
tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
berpengaruh
negatif
terhadap nilai
perusahaan.

(Sondakh 2019)

X1 = Kebijakan
Dividen

X2 = Likuiditas
X3 =
Profitabilitas
X4 = Ukuran
Perusahaan

Y = Nilai
Perusahaan

Industri jasa
keuangan
yang terdaftar
di BEI pada
tahun 2015-
2018

w

Kebijakan
dividen
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Likuiditas
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Profitabilitas
berpengaruh
negatif
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.

(Dewi dan
Ekadjaja 2021)

X1l=
Profitabilitas
X2 = Likuiditas
X3 = Ukuran
Perusahaan

Perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI pada

1. Profitabilitas

berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
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Y = Nilai
Perusahaan

tahun 2015-
2017

Likuiditas
berpengaruh
negatif
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan

(Suardana,
Endiana, dan
Arizona 2020)

Xl=
Profitabilitas
X2 =Kebijakan
Hutang

X3 .= Kebijakan
Dividen

X4 =Keputusan
Investasi

X5 = Ukuran
Perusahaan

Y = Nilai
Perusahaan

Perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI pada
tahun 2016-
2018

Profitabilitas
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan
Hutang tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Kebijakan
Dividen tidak
berpengarauh
terhadap nilai
perusahaan.
Keputusan
investasi
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan
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1. Rasio hutang
berpengaruh
negatif

%1 = Debt Ratio terhadap nilai
%2 = perusahaan.
N Perusahaan 2. Profitabilitas
Profitabilitas .
Asuransi berpengaruh
X3 = Ukuran .
9 (Octavus dan Perusahaan yang terdaftar positif
Adiputra 2019) . di BEI pada terhadap nilai
Y = Nilai
Perusahaan tahun 2017- perusahaan.
2019 3. Ukuran
perusahaan
berpengaruh
negatif
terhadap nilai
perusahaan

1. - Ukuran
perusahaan
tidak

X1 = Ukuran Perusahaan i)eerrhpae dnfai:rai
Perusahaan Manufaktur erusahr;an
X2 = Kebijakan sektor peruis '
. . Kebijakan
Hutang inndustri huutan
10 (Dwiastuti dan X3 = dasar dan ber engaruh
Dillak 2019) Profitabilitas bahan kimia P . g
- negatif
Y = Nilai yang terdaftar terhadap nilai
Perusahaan di BEI pada P
tahun 2013- perusahaan.

3. Profitabilitas

2017
berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.

Table 2-Error! No text of specified style in document.-1Tabel Penelitian Terdahulu
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2.3 Kerangka Pemikiran dan Pengembangan Hipotesis

2.3.1 Kerangka Pemikiran

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu, terlihat bahwa terdapat banyak
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Baanyak penelitian tentang nilai
perusahaan dan menghasilkan hasil penelitian yang berbeda pula, ada yang
sependapat dan ada juga yang bertolak belakang. Secara umum nilai perusahaan
disebabkan karena penilaian para investor mengenai kinerja suatu perusahaan.
Dalam penelitian ini berfokus pada struktur modal yang akan diukur dengan Debt
to Equity Ratio (DER), penelitian ini juga menggunakan profitabilitas yang diukur
dengan Return on Equity (ROE) serta menggunakan ukuran perusahaan yang
diukur dengan total aset.

Struktur modal merupakan kombinasi antara ekuitas dengan hutang yang
dimiliki perusahaan yang bertgujuan untuk membiayai perusahaan. Struktur modal
yang optimal dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hutang mampu mempercepat
perkembangan perusahaan jika perusahaan mampu mengoptimalkan operasional
perusahaannya untuk mendapatkan return yang sesual dengan yang diharapkan.
Hal ini membuat para investor bahwa perusahaan yang memiliki hutangyang tinggi
dapat menunjukkan jika perusahaan tersebut memiliki prospek usaha yang baik
kedepannya.

Profitabilitas merupakan cerminan kemampuan dari suatu perusahaan untuk
memaksimalkan laba dengan semua modal yang dimiliki. Profitabilitas yang terus
bertambah juga akan semakin meningkatkan kepercayaan calon investor karena

para investor mengharapkan tingkat return yang optimal atas investasi yang
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ditanamkannya. Meningkatnya respon positif ini juga akan berdampak pada harga
saham perusahaan karena investor percaya terhadap kinerja perusahaan.

Ukuran besar atau kecilnya suatu perusahaan dapat dilihat pada aset yang
dimiliki oleh perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan dapat dihitung dengan skala
total aset yang dapat menunjukkan kondisi perusahaan dimana perusahaan yang
lebih besar akan memiliki kelebihan dalam sumber dana yang diperoleh untuk
membiayai investasi dalam memperoleh laba. Ukuran perusahaan juga dapat
digunakan untuk mewakili karakteristik keuangan perusahaan. Perusahaan besar
yang sudah well estabilished akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal
dibandingkan perusahaan kecil. Karena perusahaan yang lebih besar memiliki
fleksibilitas yang besar pula.

Model penelitian yang digunakan dalam penelitian ini menunjukkan
gambaran tentang variabel independen Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran
Perusahaan mempengaruhi variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan. Berikut ini

model penelitian yang digunakan oleh peneliti :

4 o\
Struktur Modal
(X1)
.
Profitabilitas (X2) Nilai Perusahaan

X ) (Y)

4 \

Ukuran
L Perusahaan (X3) )

Gambar 2. 1 Kerangka Berfikirl
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2.3.2 Pengambangan Hipotesis
a. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Dalam kondisi bisnis yang baik, hutang dapat mempercepat pertumbuhan
bisnis perusahaan jika perusahaan mampu mengoptimalkan operasional usahanya
untuk mendapat keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Hal ini dapat membuat
investor percaya bahwa perusahaan dengan banyak hutang mungkin memiliki
prospek usaha yang baik untuk masa depan. Nilai perusahaan merupakan penilaian
dari investor terhadap tingkat keberhasilan suatu perusahaan yang biasanya terkait
dengan harga saham (Ratnasari dan A Ayus 2020).

Trade of Theory menjelaskan bahwa jika posisi struktur modal berada di
bawah titik optimal, maka setiap hutang tambahan akan meningkatkan nilai
perusahaan. Sebaliknya, jika posisi struktur modal berada di atas titik optimal, maka
hutang tambahan apapun akan menurunkan nilai perusahaan. Dengan
memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimallkan tujuan perusahaan juga.
Memperkuat kestabilan keuangan yang dimiliki perusahaan sangat penting, karena
perubahan dalam struktur modal juga dapat mengubah nilai perusahaan. Turunnya
nilai perusahaan dapat mempengaruhi nilai saham perusahaan tersebut. Nilai
perusahaan diperoleh dari hasil kualitas kinerja perusahaan. Analisa struktur modal
sangat penting karena memungkinkan evaluasi tingkat risiko jangka panjang dan
juga prospek tingkat penghasilan yang didapatkan perusahaan.

Hasil penelitian yang telah dilakukan oleh (Zahra, Ikin, dan Sari 2019)
menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap

nilai perusahaan yang berarti struktur modal yang optimal dapat meningkatkan nilai
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perusahaan. Penelitian serupa yang dilakukan oleh (Amro dan Asyik 2021) juga
membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Maka berdasarkan uraian diatas, hipotesis dalam penelitian ini dirumuskan sebagai

berikut:
H1 . Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

b. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan yang dapat meningkatkan labannya akan menunjukkan Kinerja
perusahaan yang semakin baik, dan tanggapan baik dari para investor akan semakin
meningkatkan harga sahamnya. Profitabilitas yang terus meningkat juga dapat
meningkatkan kepercayaan dan minat calon investor untuk menanamkan dananya
pada perusahaan. Investor mengharapkan tingkat return yang optimal atas investasi
yang ditanamkannya. Meningkatnya respon positif dari para investor akan
meningkatkan harga saham perusahaan, sehingga nilai perusahahan juga akan
semakin naik (Ratnasari dan A Ayus 2020).

Signalling  theory menjelaskan bahwa informasi mengenai laporan
keuangan perusahaan yang digunakan oleh investor sebagai sinyal perusahaan di
masa yang akan datang. Dengan banyaknya investor yang percaya terhadap kinerja
perusahaan akan membuat banyak investor ingin memiliki saham perusahaan. Hal
ini akan menjadikan harga saham di pasar modal meningkat, dan akan
meningkatkan nilai perusahaan juga. Profitabilitas akan menunjukkan pendapatan
dan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba pada berbagai tingkat

operasi, sehingga besar atau kecilnya rasio ini akan mencerminkan efektivitas serta
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keberhasilan manajemen secara menyeluruh. Jika perusahaan tidak mampu
menghasilkan profitabilitas, maka perusahaan tidak akan dapat melanjutkan
keberlangsungan usahanya.

(Zahra, Ikin, dan Sari 2019) juga menemukan bahwa salah satu aspek
penting dari bisnis adalah profitabilitas, karena selain memberikan daya tarik yang
signifikan bagi investor yang akan menanamkan dana mereka di dalamnya, juga
berfungsi sebagai alat ukur tentang seberapa efektif dan efisien semua sumber daya
yang ada digunakan untuk menjalankan bisnis. Penelitian yang dilakukan oleh
(Agustin, Nurhayati, dan Kartika 2020) juga membuktikan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu hipotesis kedua
dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan

c. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Aset yang dimiliki suatu perusahaan menunjukkan seberapa besar atau kecil
perusahaan itu. Perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki kondisi yang lebih
baik. Pencapaian profitabilitas dan stabilitas, akses lebih mudah ke pasar modal,
dan biaya transaksi yang lebih rendah akan menjadi ciri dari perusahaan yang lebih
besar dan lebih lama berdiri. Ada efek positif karena semakin besar suatu
perusahaan akan menarik investor untuk memiliki sahamnya. (Ratnasari dan A
Ayus 2020).

Menurut teori signalling, lebih banyak investor akan tertarik pada
perusahaan yang lebih besar. Selain itu, akan lebih mudah untuk memperoleh dana

yang dimiliki oleh perusahaan yang lebih besar. Ini akan menghasilkan fleksibilitas
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yang lebih besar dan waktu yang lebih singkat. Jika sumber dana tersebut dikelola
secara optimal, akan ada umpan balik positif untuk perusahaan. karena pasar ingin
membayar lebih banyak untuk saham karena mereka percaya bahwa perusahaan
akan menghasilkan keuntungan. Selain itu, ini akan menarik minat calon investor
untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut. akibatnya berdampak pada nilai
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Zahra, Ikin, dan Sari 2019) menunjukkan
bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Pendapat serupa juga dikemukakan oleh (Suardana, Endiana, dan
Arizona 2020). Maka hipotesis ketiga pada penelitian ini, dirumuskan sebagai
berikut :

H3 . Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan.
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BAB Il

METODOLOGI PENELITIAN

3.1  Jenis Penelitian

Dalam sebuah penelitian terdapat beberapa penelitian, ditinjau dari
jenis datanya terdapat dua pendekatan yaitu pendekatan kuantitatif dan pendekatan
kualitatif. Pendekatan kuantitatif adalah suatu pendekatan penelitian yang bersifat
objektif, termasuk pengumpulan dan analisis data kuantitatif serta menggunakan
metode pengujian statistik. Penelitian ini dilakukan dengan pendekatan kuantitatif
yang didasarkan pada data sekunder berupa laporan keuangan yang terdapat di

Bursa Efek Indonesia (BEI).

3.2 Populasi dan Sampel

3.21 Populasi
Populasi merupakan wilayah generalisasi yang telah ditetapkan oleh peneliti
bahwa wilayah tersebut memiliki karakteristik dan kualitas tertentu sesuai dengan
konsep penelitian yang terdiri dari obyek dan subyek untuk diteliti dan bisa ditarik
kesimpulannya. Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
3.2.2 Sampel
Sampel pada penelitian ini adalah perusahaaan pertambangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2022. Teknik
yang digunakan untuk pengambilan sampel ini adalah purposive sampling. Teknik

purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel berdasarkan
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pertimbangan tertentu (Bashar et al. 2019). Artinya setiap subjek dari populasi yang
diambil memang dipilih dengan berdasarkan pertimbangan dari kriteria tertentu.

Beberapa pertimbangan yang ditetapkan untuk pengambilan sampel dalam
penelitian ini antara lain :

a) Perusahaan sektor pertambangan yang sudah terdaftar secara konsisten

di BEI.
b) Perusahaan tersebut memiliki data laporan keuangan lengkap.
c) Perusahaan yang mempunyai laporan tahunan yang berakhir pada 31

Desember.

3.3 Sumber dan Jenis Data

Data sekunder merupakan data yang didapatkan oleh peneliti secara tidak
langsung, misalnya melalui dokumen orang lain atau internet. Data sekunder pada
penelitian ini melalui data yang dipublikasikan perusahaan berupa laporan
keuangan tahunan perusahaan yang masuk di Bursa Efek Indonesia (BEI)

www.idx.co.id .

3.4  Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini yang akan digunakan adalah
teknik dokumentasi, yaitu teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan cara
mempelajari dokumen yang ada pada perusahaan dengan dikumpulkan dari
beberapa data yang diperlukan oleh peneliti melalui data yang dipublikasikan oleh
perusahaan tentang laporan tahunan, meliputi Debt to Equity Ratio, Return on

Equity, Tottal Aset, dan Price to Book Value yang diperoleh dari www.idx.co.id .
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3.5 Definisi Variabel dan Indikator

35.1 Variabel Independen
Variabel independen disebut sebagai variabel bebas yang mempengaruhi
atau yang menjadii sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen. Dalam
penelitian ini yang menjadi variabel independen adalah Struktur Modal,

Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan.

3.5.2 Variabel Dependen
Variabel dependen disebut juga variabel output, kriteria, konsekuen. Dalam
Bahasa Indonesia sering disebut variabel terikat. Variabel terikat merupakan

variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena terdapat variabel bebas.

Masing-masing variabel penelitian secara operasional dapat didefinisikan

seperti pada Tabel 3.1
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Table3.1 Definisi Variabel dan Indikator

Variabel Definisi Variabel Indikator Skala
Struktur Modal | Struktur modal adalah , , total debt Rasio
Debt Equity Ratio = —————
total equity
(X1) perbandingan dari total
utang(modal  asing)
dengan total modal
sendiri.
Profitabilitas Profitabilitas  adalah . EAT Rasio
Return on Equity = ————
total equity
(X2) kemampuan
perusahaan untuk
menghasilkan laba
dengan. menggunakan
sumber-sumber * yang
dimiliki perusahaan.
Ukuran Ukuran  Perusahaan | Ukuran Perusahaan = Total Aset | Rasio
Perusahaan (Xs) | dapat dilihhat dari total
aset yang dimiliki oleh
perusahaan.
Nilai Nilai Perusahaan | Price to Book Value Rasio
Perusahaan (Y) | adalah harga yang |  Harga Pasar per Lembar Saham

bersedia dibayar oleh
calon pembeli apabila
perusahaan  tersebut

dijual.

" Nilai Buku per Lembar Saham
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3.6 Teknik Analisis Data

3.6.1 Pengujian Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui apakah hasil analisis regresi
linier bergandayang digunakan untuk menganalisis dalam penelitian ini terbebas

dari penyimpangan asumsi klasik yang meliputi :

a. Uji Normalitas
Uji Normalitas digunakan untuk melihat apakah pada data model regresi
terdapat variabel pengganggu atau data yang tidak berdistribusi dengan normal.
Model regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi data normal. Untuk
mendeteksi uji normalitas dapat dilihat nilai dari Kolmogorov-Smirnov. Caranya
dengan memasukkan nilai residual pada pengujian non parametrik.
Penelitian ini menggunakan Kolmogrov-Smirnov dengan kriteria penilaian
uji sebagai berikut:
1) Jika signifikan hasil perhitungan data (Sig) berada pada nilai > 0,05 atau 5%,
maka data berdistribusi normal.
2) Jika signifikan hasil perhitungan data (Sig) berada pada nilai < 0,05 atau 5%,
maka data berdistribusi tidak normal.
b. Uji Heterokedastisitas
Uji heterokedastisitas berfungsi untuk memastikan apakah terjadi perbedaan
variance dari residual antara pengamatan satu dengan yang lain. Pada model regresi
yang baik tidak akan terjadi heterokeadstisitas, maka dari itu untuk menguji hal

tersebut digunakan uji Glejser. Pada saat dilakukan pengujian terhadap persamaan
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regresi ditemukan bahwa model terkena gejala heterokedastisitas. Maka nilai
signifikansinya untuk terbebas dari heterokedastisitas yaitu > 0,05.

c. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk untuk mengetes apakah ditemukan
adanya korelasi antar variabel indepenen didalam model regresi Multikolinearitas
dapat dilihat menggunakan Variance Inflation Factor (VIF), apabila nilai VIF <10

dan nilai tolerance >0,10 maka tidak ada tanda multikolinearitas (Ghozali 2009).

d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode
sebelumnyapada model regresi yang digunakan. Dalam model regresi yang baik

adalah tidak terjadi autokorelasi (Lesmana et al. 2021).

3.6.2 Uji Regresi Linier Berganda
Dalam penelitian ini masing-masing variabel digambarkan antara lain
Struktur Modal (X1), Profitabilitas (X2) dan Ukuran Perusahaan (Xs) berperan
sebagai variabel independen yang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y).
persamaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda.

Model regresi linier berganda yang dimaksud dirumuskan sebagai berikut :

Y=o+ p1Xy + BoXo+ B3X3 + €

Dimana :
Y = Nilai Perusahaan
a = Konstanta
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Bi23 = Koefisien regresi masing-masing faktor

X1 = Struktur Modal

X2 = Profitabilitas

X3 = Ukuran Perusahaan

€ = Standar error (batas toleransi yang diijinkan karena kesalahan

pengambilan sampel, misalnya 10%)
3.6.3 Uji Kebaikan Model
a. UjiF

Uji F digunakan untuk mengetahui Kkelayakan sebuah model regresi
(Goodness of fit model). Sebuah model regresi dinyatakan layak apabila hasil uji F
adalah signifikan di-bawah 0,05 (p-value <0,05). Prosedur uji F ini adalah sebagai
berikut :

HO: B1= p2= B3= 0, artinya variabel independen (X1, X2, X3) secara simultan atau
bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel dependen ().
Ha : tidak semua B bernilai 0, artinya variabel independen (X1, X2, X3) secara
simultan atau bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen (Y).

b. Uji R? (R Square)

Uji R square digunakan untuk memperlihatkan seberapa besar variabel
independen memengaruhi variabel dependen. R square biasanya berkisar antara 0
— 1. Menurut (Hair et al. 2011) terdapat tiga kategori R square yaitu; kategori kuat
apabila nilai R square 0,75 lalu kategori moderat apabila nilai R square 0,50 dan

kategori lemah apabila nilai R square 0,25.
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c. Ujit
Menurut Imam Ghozali (2009) uji t digunakan unuk menguji pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen yang dihipotesiskan. Pengujian ini
dilakukan dengan uji-t pada tingkat keyakinan 95% dengan ketentuan sebagai
berikut:
1) Apabilatingkat signifikansi < 0,05 atau 5% maka HO diterima , Ha ditolak.
2) Apabilatingkat signifikansi > 0,05 atau 5% maka HO ditolak, Ha diterima.
Hipotesis dalam penelitian ini sebagaimana telah dijelaskansebelumnya,
dirumuskan sebagai berikut:
1) Pengaruh Struktur Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y)
HO1 : 1 <0, artinya Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Hal : Bl > 0O, artinya Struktur Modal berpengaruh negatif terhadap Nilai
Perusahaan.
2) Pengaruh Profitabilitas (X2) ternadap Nilai Perusahaan (YY)
HO2 : B1 <0, artinya Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Ha2 : Bl > 0, artinya Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Nilai
Perusahaan.
3) Pengaruh Ukuran Perusahaan (X3) terhadap Nilai Perusahaan ()
HO3 : Bl < 0, artinya Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan.
Ha3 : B1 > 0, artinya Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif terhadap Nilai

Perusahaan.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
4.1 Deskripsi Sampel Penelitian
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2022. Teknik
pengambilan sampel dengan cara purposive sampling, dan diperoleh jumlah
sebanyak 22 perusahaan yang memenubhi Kriteria pengambilan sampel, dilihat

pada tabel sebagai berikut :

Table 4-1 Penggolongan Kriteria Perusahaan

Penggolongan Kriteri Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2022

No Kriteria Jumlah
Perusahaan pertambangan yang terdaftar dalam Bursa Efek
1 . 63
Indonesia (BEI)
9 Perusahaan yang mempublikasi laporan keuangan tidak (16)
lengkap pada tahun 2018-2022
Perusahaan yang menggunakan mata uang bukan Dollar
3 : (22)
Amerika
3 Perusahaan yang tidak lengkap menyajikan data yang 3)
dibutuhkan peneliti
Total Sampel 22
Data Observasi 2018-2022 110

Sumber : data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan analisa tersebut, maka penelitian ini dengan periode
pengamatan sepanjang 5 tahun yaitu tahun 2018-2022 dan jumlah sampel 22
perusahaan, diperoleh jumlah data observasi sebanyak 110 data observasi. Data
yang dikumpulkan meliputi seluruh variabel penelitian, yaitu Struktur Modal yang
diproksikan DER, Ukuran Perusahaan yang diproksikan Total Aset, Profitabilitas

yang diproksikan ROE, dan Nilai Perusahaan yang diproksikan PBV. Beberapa

36



alasan penulis menggunakan data penelitian dalam mata uang USD daripada
Rupiah karena melibatkan stabilitas nilai tukar, kemudahan perbandingan
internasional, serta mata uang USD cenderung lebih mudah diakses dan tersedia

dalam format data yang lebih lengkap.

Berdasarkan deskripsi sampel penelitian ini, maka dapat disajikan daftar

perusahaan yang telah memenuhi kriteria sampel sebagai berikut :

Table 4-2 Daftar Perusahaan Sampel Penelitian

No Kode Saham Nama Perusahaan
1 ADRO Adaro Energy Tbk

2 BSSR Baramukti Suksessarana Thk
3 BYAN Bayan Resources Tbk

4 DEWA Darma Henwa Tbk

5 DOID Delta Dunia Makmur Tbhk

6 DSSA Dian Swastatika Sentosa Thk
7 ENRG Energi Mega Persada Thk

8 GTBO Garda Tujuh Buana Thk

9 GEMS Golden Energy Mines Thk
10 HRUM Harum Energy Thk

11 INDY Indika Energy Thk

12 PTIS Indo Straits Thk

13 MDKA Merdeka Copper Gold Tb

14 MBAP Mitrabara Adiperdana Thk
15 PSSI Pelita Samudera Shipping Thk
16 PGAS Perusahaan Gas Negara Thk
17 PTRO Petrosea Thk

18 KKGI Resources Alam Indonesia Thk
19 RAJA Rukun Raharja Tbk

20 MYOH Samindo Resources Thk

21 TOBA TBS Energi Utama Tbk

22 TPMA Trans Power Marine Thk.

Sumber : data sekunder diolah, 2023
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4.2 Analisis Data
4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif tujuannya untuk memberikan gambaran atau deskripsi
suatu data. Dalam hal ini berhubungan dengan pengumpulan dan peringkasan
data, serta penyajian data variabel penelitian. Berikut adalah statistik deskriptif

disajikan dalam tabel berikut ini :

Table 4- 3Tabel Deskripsi Statistik

Descriptive Statistics

N | Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DER 110 | - 0,09 7,53 1,1172 1,17587

ROE -1 RLEM . (SSRGS 0,26542

SIZE == 17,38 2310 | 20,1318 1,48724

PBV | LTy il I LD 9,5768 0,82754
Valid N (listwise) | 110.] ‘ .

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan tabel 4-3 menunjukkan hasil perhitungan uji statistik deskriptif
variabel Nilai perusahaan yang diproksikan dengan PBV. memiliki nilai minimum
7,76 yang terdapat pada PT Energi Mega Perkasa Thk pada tahun 2021 dan nilai
maksimum 11,93 yang terdapat pada PT Merdeka Copper Gold Thk pada tahun
2020 dengan nilai rata-rata 9,5768 dan standar deviasi sebesar 0,82754. Hasil
penelitian menunjukkan nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata yang
berarti bahwa sebaran data adalah tidak merata, karena perbedaan data satu dengan
yang lainnya lebih besar dari nilai rata-rata.

Variabel Struktur Modal yang diproksikan dengan DER, berdasarkan hasil
perhitungan uji statistik deskriptif memiliki nilai minimum 0,09 yang terdapat pada
PT Harum Energy Tbk pada tahun 2020 dan nilai maksimum 7,53 yang terdapat
pada PT Energi Mega Persada Thk pada tahun 2018 dengan nilai rata-rata 1,1172

dan standar deviasi sebesar 1,17587. Hasil penelitian mennunjukkan nilai standar
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deviasi lebih besar dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah tidak
merata, karena perbedaan satu dengan yang lainnya lebih besar dari nilai rata-rata.

Variabel Profitabilitas yang diproksikan dengan ROE, berdasarkan hasil
perhitungan uji statistik deskriptif memiliki nilai minimum -0.15 yang terdapat pada
PT Indika Energy Tbk pada tahun 2020 dan nilai maksimum 1,25 yang terdapat
pada PT Golden Energy Mines Tbk pada tahun 2022 dengan rata-rata 0,1976 dan
standar deviasi 0,26542. Hasil penelitian menunjukkan nilai standar deviasi lebih
besar dari rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah tidak merata.

Variabel Ukuran Perusahaan yang diprooksikan dengan SIZE, berdasarkan
hasil perhitungan uji statistik deskriptif menunjukkan nilai minimum 17,38 yang
terdapat pada PT Indo Straits Tbk pada tahun 2020 dan nilai maksimum 23,10 yang
terdapat pada PT Adaro Energy Thk pada tahun 2022 dengan rata-rata 20,1318 dan
standar deviasi 1,48724. Hasil penelitian menunjukkan nilai standar deviasi lebih
kecil dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah merata.

4.2.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan syarat yang berfungsi untuk mengetahui ada

atau tidaknya penyimpangan data sebelum dilakukan uji regresi.
1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat variabel pengganggu
atau data yang tidak berdistribusi normal dalam model regresi. Model regresi yang
baik menggunakan data yang terdistribusi normal. Uji normalitas pada penelitian

ini menggunakan probability plot dan kolmogorov-smirnov.
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Table 4-4 Uji Normalitas Data (Kolmogorov-Smirnov)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
| Unstandarized Residual

N 110
Normal Parameters P Mean .0000000
Std. Deviation .67657820

Most Extreme Differences Absolute 077
Positive 077

' Negative -.057

Test Statistic 077
Asymp. Sig. (2-tailed) .103°

a. Test distribution is Normal. |

b. Calculated from data

c. Lilliefors Significance Correction

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan tabel 4.4 diatas dapat diketahui bahwa nilai Kolmogorov-
Smirnov. Asymp. Sig. (2-tailed) menunjukkan nilai 0,103 dengan tingkat
signifikansi 0,077 yang berarti lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan

bahwa residual data dalam penelitian ini berdistribusi normal.

Berikut hasil uji normalitas data dengan menggunakan probability plot :

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: log_pbv

1.0

0.8

=
i

Expected Cum Prob
i

0.2

@

0.0 T T T T
0o 0z 04 086 o8 1.0

Observed Cum Prob

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023
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Pada gambar 4.1 dapat dilihat data menyebar pada sekitar diagonal dan
mengikuti arah garis, meskipun data sedikit keluar garis namun kemudian
mengikuti kembali garis diagonalnya, maka data observasi variabel residual data
pada penelitian ini dikatakan mendekati distribusi normal.

2. Uji Multikolinearitas

Pada model regresi yang baik seharusnya model regresi tidak terjadi korelasi
diantara variabel independen. Untuk mendeteksi apakah ada atau tidaknya
multikolinearitas dalam regrest dapat dillihat dari tolerance value atau variance
inflation factor (VIF). Apabila nilai tolerance >10% dan nilai VIF < 10, maka
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel independen dalam
model regresi. Dari hasil pengujian multikolinearitas dapat dilihat pada hasil
pengujian berikut ini

Table 4-5 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Collinearity Statistics
Moge Tolerance VIF
DER 0.863 1.159
ROE 0.956 1.046
SIZE 0.879 1.138

a.Dependent Variabel : PBV
Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan tabel 4-6 menjelaskan bahwa VIF tidak melebihi 10 dan nilai
tolerance lebih dari 0,1. Dengan hasil tersebut bisa disimpulkan bahwa variabel
DER (X1), ROE (X2), SIZE (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y) tidak terjadi

masalah multikolinearitas, sehingga bisa dilakukan pada pengujian selanjutnya.
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3. Uji Autokorelasi
Model regresi yang baik vyaitu uji yang bebas autokorelasi. Untuk

mendeteksinya, dapat dilakukan uji Durbin-Watson (DW test). Cara mendeteksinya
yaitu sebagai berikut :

e D<dL : Tolak hipotesis nol, terdapat autokorelasi positif

o dl<d<dU : Tidak ada keputusan

e dU<d<4-dU : Tidakada hipotesis nol, tidak ada autokorelasi

e 4-dU <d<4-dL: Tidak ada keputusan

o 4-dl<d : tolak hipotesis nol, terdapat autokorelasi negatif

Berikut adalah hasil pengujian autokorelasi yang telah dilakukan:

Table 4-6Hasil Uji Autokorelasi

Adjusted | -Std. Error of Durbin-
Model A =0l R Square | the Estimate Watson
1 0.576% 0.332 0.313 0.68609 1.794

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan hasil pada tabel 4-7 diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar
1,794, nilai dL sebesar 1,6336 dan nilai dU sebesar 1,7455 jika diihat dari uji
Durbin-Watson, nilai DW berada diantara dL. dan dU dan terlihat pula nilai dU <
dw < 4-dU atau 1,7455 < 1,794 < 2,2545 yang artinya pada pengujian tidak terdapat

autokorelasi.
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4. Uji Heterokedastisitas
Model regresi yang baik yaitu yang homokedastisitas. Grafik hasil pengujian

heteroskedastisitas adalah sebagai berikut:

Gambar 4. 1 Hasil Uji Heteroskedastisitas (Grafik Scatterplot)

Scatterplot

Dependent Variable: abresid
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Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan grafik scatterplot diatas, menunjukkan bahwaterdapat pola yang
jelas serta titik yang menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, sehingga
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastisitas pada model regresi.
Cara lain untuk menguji heterokedastisitas adalah dengan melakukan Uji Glejser.
Nilai signifikasi model agar terbebas dari heteroskedastisitas adalah harus lebih dari
0,05. Berikut adalah hasil uji Glejser yang telah dilakukan:

Table 4-7 Tabel Uji Glejser

Coefficients?
Model Sig.
DER 0.863
ROE 0.956
SIZE 0.879

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023
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Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa nilai signifikansi masing-
masing variabel lebih besar dari 0,05. Kondisi terebut menunjukkan bahwa pada
residual data variabel tidak terjadi heteroskedastisitas atau terjadi homokedastisitas,
yang artinya tidak ada korelasi antara besaran data dengan residual.

4.2.3 Uji Regresi Linier Berganda

Hasil uji regresi dalam penelitian ini yaitu mengenai pengaruh Struktur

Modal, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan terlihat

pada tabel sebagai berikut :

Table 4-8 Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?
Unstandarized Standarized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) | 8.272 0.925 8.939 | 0.000
DER -0.103 0.060 -0.146 -1.708 | 0.091
ROE 1.642 0.253 0.527 6.486 | 0.000
SIZE 0.054 0.047 0.098 1.154 | 0.093
a. Dependent variable : PBV

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan tabel 4-8 terdapat persamaan regresi yang dinyatakan dengan
Unstandarized Coefficients dengan pertimbangan bahwa ukuran variabel
independen tidak sama, sehingga dengan keuntungannya mampu mengeliminasi
perbedaan unit ukuran pada variabel independen (Ghozali 2009). Berdasarkan hasil
uji di atas maka dapat dijelaskan dengan regresi sebagai berikut :

Nilai Perusahaan = 8,272 - 0,103DER + 1,642ROE + 0,054SIZE + ¢

Hasil persamaan regresi tersebut di atas dapat dijelaskan sebagai berikut :
1) Nilai koefisien konstanta (a) sebesar 8,272 artinya apabila DER, ROE, dan

SIZE nilainya sama dengan 0, maka Nilai Perusahaan memiliki nilai 8,272.
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2)

3)

4)

Nilai koefisien regresi DER memiliki nilai negatif sebesar 0,103 menunjukkan
perubahan yang tidak searah, artinya setiap DER mengalami kenaikan satu
satuan maka Nilai Perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0,103
dengan asumsi tidak terdapat faktor lain yang mempengaruhi atau variabel yang
lain konstan.

Nilai koefisien regresi ROE memiliki nilai positif sebesar 1,642 menunjukkan
perubahan searah, artinya setiap ROE mengalami kenaikan satu satuan maka
Nilai Perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 1,642 dengan asumsi tidak
terdapat faktor lain yang mempengaruhi atau variabel yang lain konstan.

Nilai koefisien regresi SIZE menunjukkan nilai positif 0,054 menunjukkan
perubahan yang tidak searah, artinya setiap SIZE mengalami kenaikan satu
satuan maka Nilai Perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,054 dengan
asumsi tidak terdapat faktor lain yang mempengaruhi atau variabel yang lain

konstan.

4.2.4 Uji Ketepatan Model

1. UjiF

Uji F dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui apakah variabel

penelitian, yang meliputi DER, ROE, dan SIZE terhadap Nilai Perusahaan memiliki

pengaruh signifikansi secara simultan. Hasil olah data pengujian hipotesis sebagai

berikut :
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Table 4-9 Hasil Uji F

ANOVA?
Model | Sum of Squares Df Mean Square F Sig
1 | Regression  24.750 3 8.250 17.527 0.000°
" Residual 49.896 106 0.471
. Total 74.646 109

a. Dependent variabel : PBV |
b. Predictors : (Constant), size, roe, der |
Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023
Berdasarkan hasil output pada tabel 4-9 hasil uji F menunjukkan bahwa nilai
signifikansi < a penelitian (0,000 < 0,05) artinya variabel DER, ROE dan SIZE
secara simutan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV).
2. Uji R? (R Square)
R square digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan variabel
independen dalam menerangkan variabel dependen. R square biasanya berkisar

antara 0 — 1. Nilai R Square yang kecil artinya kemampuan dari variabel independen

menerangkan variabel dependen terbatas.

Table 4-10 Hasil Uji R Square

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R Reduare R Square | the Estimate Watson
1 0.576% 0.332 0.313 0.68609 1.794

Sumber : hasil olah data SPSS versi 24, 2023

Berdasarkan tabel 4-10 di atas diketahui nilai adjusted R square adalah 0,313
atau 31,3%. Hal ini menunjukkan bahwa variabel PBV dapat dijelaskan oleh DER,
ROE, dan SIZE sebesar 31,3% sedangkan sisanya sebesar 68,7% dijelaskan oleh

variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
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3. Ujit

Uji t bertujuan untuk menguji pengaruh variabel bebas secara parsial atau
sendiri-sendiri terhadap variabel terikat. Berdasarkan tabel 4-8 hasil uji t yang
dilakukan adalah sebagai berikut :
a. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4-8 hasil perhitungan uji t untuk pengujian Struktur Modal
yang diproksikan oleh DER terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan oleh PBV
diperoleh nilai sebesar 0,103 dengan arah negatif dan nilai signifikansi 0,091 atau
lebih dari nilai (0,05). Dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis Struktur Modal
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai perusahaan ditolak.
b. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4-8 hasil perhitungan uji t untuk pengujian Profitabilitas
yang diproksikan oleh ROE terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan oleh PBV
diperoleh nilai sebesar 1,642 dengan arah positif dan nilai signifikansi 0,000 atau
kurang dari nilai (0,05). Dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis Profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan diterima.
c. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4-8 hasil perhitungan uji t untuk pengujian Ukuran
Perusahaan yang diproksikan oleh Total Aset terhadap Nilai Perusahaan yang
diproksikan oleh PBV diperoleh nilai sebesar 0,054 dengan arah positif dan nilai
signifikansi 0,251 atau lebih dari nilai (0,05). Dapat ditarik kesimpulan bahwa

Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan ditolak.
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4.3 Pembahasan Hasil Penelitian
1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis secara parsial atau uji t pada tabel 4-8 menunjukkan
bahwa Struktur Modal memiliki nilai probabilitas 0,091. Hal tersebut berarti di atas
nilai signifikansi yaitu 0,05 dan nilai koefisien sebesar -0,103. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh signifikan dengan arah
positif ternadap Nilai Perusahaan. Hal ini berarti setiap kenaikan Struktur Modal
satu satuan tidak berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan.

Struktur modal yang dalam hal ini diproksikan oleh DER (Debt to Equity
Ratio) merupakan rasio keuangan yang menunjukkan perbandingan antara ekuitas
dengan liabilitas perusaahaan. Rata-rata perusahaan dalam penelitian ini masih
memiliki rasio DER yang tinggi, yang artinya perusahaan masih banyak yang
menggunakan sumber pendanaan eksternal berupa hutang yang tidak akan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Besar atau kecilnya hutang yang dimiliki
oleh suatu perusahaan tidak erlalu diperhatikan oleh investor. Hal ini dikarenakan
investor lebih melihat bagaimana pihak manajemen mampu memanfaatkan dana
yang ada pada perusahaan secara efektif dan efisien untuk mencapai nilai
perusahaan yang maksimal (Agustin, Nurhayati, dan Kartika 2020). Menurut Trade
off Theory jika posisi struktur modal berada di bawah titik optimal, maka setiap
hutang tambahan akan meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, hutang
tambahan akan menurunkan nilai perusahaan apabila posisi struktur modal berada
di atas titik optimal. Struktur modal yang mengoptimalkan keseimbangan risiko dan

return dapat memaksimalkan harga saham yang akan berdampak pula pada nilai

48



perusahaan sehingga hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Trade off Theory. Jika
nilai Struktur Modal mengalami kenaikan maka pihak investor tidak tertarik untuk
melanjutkan investasi pada perusahaan.

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Zahra,
Ikin, dan Sari 2019) dan (Amro dan Asyik 2021) yang membuktikan bahwa
Struktur Modal memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Namun
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Yuniastri, Endiana,
dan Kumalasari 2022) dan (Agustin, Nurbayati, dan Kartika 2020) yang
membuktikan bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
yang berarti saat nilai Struktur Modal mengalami kenaikan maka Nilai Perusahaan
belum tentu akan mengalami penurunan.

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis secara parsial atau uji t pada tabel 4-8 menunjukkan
bahwa Profitabilitas memiliki nilai probabilitas 0,00. Hal tersebut berarti di bawah
nilai signifikansi yaitu 0,05 dan nilai koefisien sebesar 1,642. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Proitabilitas berpengaruh signifikan dengan arah positif
terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini berarti setiap kenaikan Profitabilitas satu satuan
maka variabel Nilai Perusahaan juga akan mengalami kenaikan.

Profitabilitas yang baik merupakan perusahaan yang dapat mengelola
modalnya dengan baik, sehingga dapat diketahui seberapa efisien tingkat
keuntungan yang dapat dihasilkan oleh perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio maka
akan semakin baik kinerja dan efisiensi tingkat keuntungan perusahaan. Hal ini

akan memberikan daya tarik para investor untuk menginvestasikan dananya dalam
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perusahaan tersebut. Sehingga nilai perusahaan akan mengalami kenaikan dengan
kata lain Profitabilitas berdampak positif terhadap Nilai Perusahaan. Variabel
profitabilitas yang tinggi berarti kemampuan manajemen perusahaan dalam
mengoptimalkan dana investasi dari para investor yang digunakan untuk
menghasilkan keuntungan semakin tinggi, maka hal ini akan menjadi sinyal
positif/good news untuk para investor yang sejalan dengan signalling theory.

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Sondakh 2019) membuktikan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap
Nilai Perusahaan. Namun sejalan dengan penelitian (Amro dan Asyik 2021), (Dewi
dan Ekadjaja 2021), dan (Suardana, Endiana, dan Arizona 2020) yang
membuktikan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan,
sehingga besar atau kecilnya Profitabilitas dapat memengaruhi naik atau turunnya
Nilai Perusahaan.

3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis secara parsial atau uji t pada tabel 4-8 menunjukkan
bahwa Ukuran Perusahaan memiliki nilai probabilitas 0,093. Hal tersebut berarti
di atas nilai signifikansi yaitu 0,05 dan nilai koefisien 0,054. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan dengan arah
positif terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini berarti setiap kenaikan Ukuran
Perusahaan satu satuan tidak berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan.

Ukuran perusahaan yang tinggi tidak menjamin akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Hal ini dikarenakan perusahaan yang memiliki aset yang besar bisa

saja memiliki beban hutang jangka pendek yang banyak. Sehingga para investor
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tertarik intuk menginvestasikan dananya bukan dikarenakan besar atau kecilnya
ukuran perusahaan akan tetapi meperhitungkan risiko jangka pendeknya. Investor
tetap memiliki ketertarikan untuk investasi terhadap perusahaan yang dianggapnya
memiliki jumlah kewajiban yang sehat dan tingkat laba yang tinggi meskipun
berasal dari perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan kecil (Amro dan Asyik
2021).

Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Suardana, Endiana, dan Arizona 2020) dan (Zahra, Ikin, dan Sari 2019) yang
membuktikan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan. Namun sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Dwiastuti dan
Dillak 2019) (Amro dan Asyik 2021) yang membuktikan bahwa Ukuran
Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang berarti saat nilai
Ukuran Perusahaan mengalami penurunan maka Nilai Perusahaan belum tentu

akan mengalami kenaikan.
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BAB V

KESIMPULAN

5.1 Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal yang
diproksikan Debt to Equity Ratio (DER), Profitabilitas yang diproksikan Return on
Equity (ROE), Profitabilitas yang diproksikan Return on Equity (ROE) terhadap
Nilai Perusahaan yang diproksikan Price to Book Value (PBV) dengan
menggunakan sample perusahaan pertambangan pada tahun 2018 sampai dengan
2022. Diperoleh sebanyak 110 data observasi dengan pengujian menggunakan

analisis regresi berganda. Didapatkan hasil sebagai berikut:

1. Struktur Modal tidak terbukti berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa Struktur Modal tidak mempengaruhi investor dalam
memilih perusahaan yang akan dipilih-untuk menanamkan dananya.

2. Profitabilitas terbukti berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. ROE yang
tinggi dapat meningkatkan Nilai perusahaan. Hal ini berarti ekuitas yang
dimiliki oleh perusahaan dapat dimanfaatkan dengan baik, sehingga bisa
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan.

3. Ukuran Perusahaan tidak terbukti berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Hal ini berarti besar atau kecilnya aset yang dimiliki perusahaan tidak akan

mempengaruhi besar atau kecilnya nilai perusahaan.
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5.2 Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini dilakukan dengan beberapa keterbatasan penelitiann yang
dengan Kketerbatassan tersebut dapat berpengaruh terhadap hasil penelitian.

Keterbatasan tersebut antara lain :

1. Penelitian ini hanya terbatas pada pengaruh Struktur Modal,
Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Padahal
masih banyak variabel lain yang bisa mempengaruhi Nilai Perusahaan.

2. Penelitian ini berada dalam periode tahun pandemic Covid-19 sehingga
menjadi  keterbatasan “karena adanya aktivitas perekonomian dalam

perusahaan.

5.3 Saran
1. Penelitian selanjutnya dapat menggunakanalat statistik lainnya seperti
Eviews untuk menunjukkan hasil yang sama atau berbeda apabila
menggunakan alat statistik yang berbeda.
2. Penelitian selanjutnya dapat menguji varibel independen lainnya atau
menambahkan variabel dependen ataupun menggunakan variabel mediasi

atau variabel moderasi.
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