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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris terkait pengaruh 

pertumbuhan perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan go-public sektor manufaktur pada subsektor barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2021-2022. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari database Orbis. 

Proses seleksi sampel penelitian dilakukan dengan menggunakan pendekatan 

purposive sampling. Data penelitian dianalisis dengan menggunakan analisis 

statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan regresi linier berganda untuk pengujian 

hipotesis dan menjawab pertanyaan penelitian. Hasil analisis menunjukkan bahwa 

struktur modal dan profitabilitas perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Adapun pertumbuhan perusahaan tidak menunjukkan pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan temuan penelitian yang 

diperoleh, penelitian ini menekankan pentingnya pengelolaan keuangan dalam 

memaksimalkan nilai perusahaan, khususnya dalam menjaga operasional 

perusahaan tetap melaba selama periode pelaporan keuangan serta menjaga struktur 

modal yang ideal dengan pendanaan dari hutang yang berada pada titik optimal 

untuk merealisasikan potensi perusahaan. 

Kata kunci: nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan, struktur modal, profitabilitas 
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ABSTRACT 
 

This research aims to obtain empirical evidence regarding the influence of 

company growth, capital structure and profitability on company value in go-public 

companies in the manufacturing sector in the consumer goods subsector listed on 

the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2021-2022. This research uses secondary 

data obtained from the Orbis database. The research sample selection process was 

carried out using a purposive sampling approach. Research data was analyzed 

using descriptive statistical analysis, classical assumption tests, and multiple linear 

regression to test hypotheses and answer research questions. The results of the 

analysis show that the company's capital structure and profitability have a positive 

effect on company value. Meanwhile, company growth does not show a significant 

influence on company value. Based on the research findings obtained, this research 

emphasizes the importance of financial management in maximizing company value, 

especially in keeping company operations profitable during the financial reporting 

period as well as maintaining an ideal capital structure with funding from debt that 

is at the optimal point to realize the company's potential. 

Keywords: firm value, firm growth, capital structure, profitability 
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INTISARI 

 

Masalah utama dalam penelitian ini adalah bagaimana perusahaan 

manufaktur memaksimalkan nilai perusahaan tersebut. Penulis ingin mengetahui 

variabel apa saja yang dapat mempengaruhi terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

ini merupakan modifikasi dari penelitian Ghozali. Perbedaan penelitian terletak 

pada tahun pengamatan. 

Penelitian sebelumnya meneliti perusahaan manufaktur pada tahun 2013-

2016, sedangkan tahun pengamatan yang digunakan pada penelitian ini adalah 

tahun 2021-2022.  

Data penelitian menggunakan data sekunder berupa data laporan keuangan 

perusahaan manufaktur yang dapat diunduh di website Bursa Efek Indonesia. 

Teknik sampel yang digunakan adalah purposive sampling yang mempunyai 

kriteria dan karakteristik tertentu sehingga dapat digunakan dalam penelitian. 

Jumlah sampel penelitian sebanyak 51 perusahaan manufaktur. Teknik analisis 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda dengan 

menggunakan program SPSS 26. 

Berdasarkan pengujian hipotesis dalam penelitian ini, makan dapat 

disimpulkan bahwa Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, 

Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Di e lra globalisasi saat ini banyak se lkali pelrulsahaan go pulblic yang 

be lrmu lncullan khu lsu lsnya di Indonelsia. Pelrulsahaan te lrse lbu lt pasti melmpu lnyai 

tuljulan yaitu l melningkatkan su latu l nilai pelrulsahaan. Tu ljulan dari pelrulsahaan 

yang tellah go pu lblic adalah me lningkatkan kelmakmu lran pelmilik atau l para 

pe lmelgang saham mellalu li pelningkatan nilai pe lrulsahaan (Salvatore l, 2005). 

Nilai pelrulsahaan dapat te lrgambarkan dari harga saham su latu l pe lrulsahaan, 

harga saham yang tinggi me lnggambarkan bahwa nilai pe lrulsahaan ju lga tinggi 

dan akan me lningkatkan ke lmakmu lran ataul ke lse ljatelraan pe lmelgang saham. 

Pe lntingnya su latu l nilai pe lrulsahaan me lmbu lat inve lstor dan krelditu lr selmakin 

sellelktif dalam belrinvelstasi mau lpu ln melmbelrikan kreldit kelpada pelrulsahaan. 

Nilai pe lrulsahaan akan me lmbelrikan kelsan positif bagi inve lstor u lntu lk 

me lnanamkan modal pada su latu l pelrulsahaan, seldangkan bagi pihak krelditu lr 

nilai pelrulsahaan melnggambarkan ke lmampu lan pelrulsahaan u lntu lk melmbayar 

hu ltangnya, se lhingga pihak kre lditulr tidak me lrasa khawatir dalam me lmbelrikan 

kre ldit kelpada pe lrulsahaan te lrselbu lt. Nilai dari su latu l pelrulsahaan yang te llah go 

pulblic dapat dilihat mellalu li harga saham yang dike llularkan ole lh pelrulsahaan 

te lrselbu lt, jika harga saham itu l tinggi maka nilai pe lrulsahaan itu l ju lga tinggi,dan 

selbaliknya (Su lharli, 2006). Tuljulan pe lrulsahaan yang telpat u lntu lk me lndapatkan 
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ke lulntulngan yang maksimal, me lmakmu lrkan pelmilik pelrulsahaan ju lga para 

pe lmelgang saham dan me lngoptimalkan nilai pe lrulsahaan yang dapat dilihat 

dari harga sahamnya. Nilai pelrulsahaan me lncelrminkan nilai dari pe lndapatan 

yang diinginkan dimasa yang akan datang dan indikator bagi pasar dalam 

me lnilai pe lrulsahaan selcara ke lse llulrulhan. Nilai pe lrulsahaan me lrulpakan hal 

yang sangat pelnting karelna delngan nilai pelrulsahaan yang tinggi akan diiku lti 

ole lh tingginya ke lmakmu lran pelme lgang saham (Brigham dan Gape lnsi, 1996). 

Pada dasarnya nilai pe lrulsahaan dapat diu lku lr mellaluli belbelrapa aspelk, 

salah satu lnya adalah de lngan me llihat rasio harga pasar te lrhadap nilai bu lku l 

pe lrulsahaan (Pricel to Book Valu lel) yang me lnu lnju lkkan bahwa tingkat 

ke lmampu lan pelrulsahaan me lnciptakan nilai rellatif te lrhadap ju lmlah modal 

yang diinvelstasikan. Pricel to Book Valu lel (PBV) yang tinggi me lnggambarkan 

harga saham yang tinggi dibandingkan de lngan nilai bu lku l pelr lelmbar saham 

selhingga melnciptakan nilai pelrulsahaan yang baik. Harga pasar saham 

me lnu lnjulkkan pelnilaian se lntral dari se llulrulh pellakul pasar, baromelte lr kine lrja 

manajelme ln pelrulsahaan dapat dinilai dari harga pasar saham (Gu lltom, elt al 

2013).  

Nilai pelrulsahaan dipe lngarulhi ole lh belbelrapa faktor, antara lain faktor 

pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan, faktor stru lktu lr modal, faktor profitabilitas. 

Pe lrtu lmbu lhan (growth) melnu lrult Brigham dan Hou lston (2001) adalah 

pe lrulbahan aselt tahulnan dari total aktiva. Seldangkan melnu lrult Kallapulr dan 

Tromble ly (2001) me lnjellaskan bahwa pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan me lrulpakan 
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ke lmampu lan pelrulsahaan u lntu lk me lningkatkan u lku lran pelrulsahaan me llalu li 

pe lningkatan aktiva. Pelrtu lmbulhan pelrulsahaan me lrulpakan 

ke lmampu lan pe lrulsahaan u lntu lk me lningkatkan u lku lran pe lrulsahaan. Pada 

dasarnya pelrtu lmbulhan pelrulsahaan dipelngarulhi olelh belbe lrapa faktor, yaitu l 

faktor elkste lrnal, inte lrnal, dan pe lngaru lh iklim indu lstri lokal. Pelrulsahaan 

de lngan tingkat pe lrtu lmbu lhan yang tinggi, dalam hu lbu lngannya de lngan 

le lvelragel, selbaiknya melnggu lnakan elku litas selbagai su lmbelr pelmbiayaannya 

agar tidak te lrjadi biaya kelagelnan (agelncy cost) antara pe lme lgang saham 

de lngan manaje lmeln pe lru lsahaan, se lbaliknya pelrulsahaan delngan tingkat 

pe lrtu lmbu lhan yang relndah se lbaiknya me lnggu lnakan hu ltang se lbagai su lmbelr 

pe lmbiayaannya karelna pelnggu lnaan hu ltang akan me lngharu lskan pelrulsahaan 

te lrselbu lt me lmbayar bu lnga selcara telratu lr. Maka dari itul, pelrulsahaan haru ls bisa 

me lnjaga konsiste lnsinya dalam melngelmbangkan ku lalitas pe llayanan dan 

ku lalitas produlk agar se lsu lai delngan harapan konsu lme ln. Pe lnellitian yang 

dilaku lkan olelh Isabellla Pe lrmata Dhani, A.A Gde l Satia U ltama (2017) dan Dwi 

U ltami, E ldi Bu ldi Santoso, Ari Pranaditya (2017)  me lnu lnjulkkan bahwa  

pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan (growth) me lmiliki pelngaru lh positif signifikan 

te lrhadap nilai pelrulsahaan (PBV). 

Faktor lainnya yang me lmpelngarulhi nilai pe lrulsahaan yaitu l stru lktu lr 

modal. Melnu lrult Saidi (2004), profitabilitas me lrulpakan ke lmampu lan 

pe lrulsahaan dalam melmpe lrole lh laba. Para invelstor melnanamkan saham pada 

pe lrulsahaan adalah u lntulk melndapatkan reltulrn. Se lmakin tinggi ke lmampu lan 
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pe lrulsahaan me lmpelrole lh laba, maka selmakin belsar reltulrn yang didapatkan 

ole lh invelstor. Stru lktulr modal sangat pelnting bagi pelrulsahaan karelna akan 

be lrpelngarulh te lrhadap belsarnya risiko yang ditanggu lng olelh pelmelgang saham 

dan be lsarnya tingkat pe lngelmbalian ataul tingkat kelu lntulngan yang diharapkan 

(Brigham dan Hou lston, 2006). Strulktulr modal melrulpakan  su latu l pelrtimbangan 

ataul pelrbandingan antara modal asing de lngan modal se lndiri. Modal asing 

dalam hal ini adalah hu ltang jangka panjang mau lpu ln jangka pe lnde lk. 

Se ldangkan modal selndiri te lrdiri dari laba ditahan dan pe lnyelrtaan 

ke lpelmilikan pelrulsahaan. Strulktu lr modal diu lku lr de lngan me lnggu lnakan Delbt 

to Elqulity Ratio (DElR). Pe lnellitian yang dilakulkan olelh Isabellla Pe lrmata 

Dhani, A.A Gdel Satia U ltama (2017) dan Dwi Ultami, E ldi Bu ldi Santoso, Ari 

Pranaditya (2017) me lnu lnju lkkan bahwa  stru lktu lr modal melmiliki pe lngaru lh 

positif signifikan telrhadap nilai pe lrulsahaan (PBV). 

Faktor lainnya yang me lmpe lngaru lhi su latu l nilai pelrulsahaan yaitul 

profitabilitas. Profitabilitas me lrulpakan kelmampu lan su latu l pe lrulsahaan dalam 

me lnghasilkan laba se llama pelrelode l te lrtelntul pada tingkat pe lnju lalan, asse lt dan 

modal saham telrte lntu l. Be lsar kelcilnya profitabilitas yang dihasilkan ole lh 

pe lrulsahaan dapat me lmpe lngaru lhi nilai pe lrulsahaan. Me lnu lrult We lston dan 

Cope lland (1997) profitabilitas adalah se ljaulh mana pelrulsahaan melnghasilkan 

laba dari pelnju lalan dan invelstasi pe lrulsahaan. Me lnu lrult Saidi (2004), 

profitabilitas adalah ke lmampulan pe lrulsahaan dalam melmpe lrolelh laba. Para 
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inve lstor melnanamkan saham pada pe lrulsahaan adalah u lntu lk me lndapatkan 

reltulrn. Se lmakin tinggi ke lmampu lan pelrulsahaan melmpelrole lh laba, maka 

selmakin belsar reltulrn yang diharapkan invelstor, se lhingga melnjadikan nilai 

pe lrulsahaan melnjadi lelbih baik. Jika profitabitas pe lrulsahaan baik, maka para 

stakelholde lrs yang telrdiri dari kre lditulr, sulpplie lr, dan ju lga invelstor akan 

me llihat se ljaulh mana pe lru lsahaan dapat melnghasilkan laba dari pe lnju lalan dan 

inve lstasi pelrulsahaan. Delngan baiknya kinelrja pe lrulsahaan akan me lningkatkan 

pu lla nilai pe lrulsahaan (Su lharli,2006). Profitabilitas dapat diu lku lr delngan ROE l 

(Reltulrn on Elqulity). Selmakin belsar hasil ROE l maka dapat disimpu llkan kinelrja 

dari su latu l pelrulsahaan telrselbu lt ju lga selmakin baik. Adanya pelningkatan ROEl 

me lnandakan adanya pote lnsi pelningkatan ke lu lntulngan yang dipe lrole lh 

pe lrulsahaan. Delngan ini, invelstor te lrtarik u lntu lk me lmbelli saham dari 

pe lrulsahaan te lrse lbu lt. Jika pelrmintaan su latu l saham dari pelrulsahaan te lrse lbu lt 

te lruls me lningkat maka harga sahamnya pu ln akan melningkat.  Jika 

profitabilitas pelrulsahaan baik, maka para inve lstor akan mellihat seljaulh mana 

pe lrulsahaan dapat melnghasilkan laba dari pe lnju lalan dan inve lstasi pelrulsahaan. 

Pe lrulsahaan de lngan profit yang belsar adalah pelrulsahaan yang diminati ole lh 

inve lstor. Pelnellitian yang dilakulkan olelh Isabellla Pe lrmata Dhani, A.A Gdel 

Satia U ltama (2017) dan Dwi Ultami, Eldi Bu ldi Santoso, Ari Pranaditya (2017) 

me lnu lnjulkkan bahwa  profitabilitas me lmiliki pelngarulh positif signifikan 

te lrhadap nilai pelrulsahaan (PBV).  
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Pe lnellitan telntang pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan, stru lktu lr modal, 

profitabilitas, dan nilai pe lrulsahaan ini tellah dilakulkan ole lh be lbe lrapa pe lne lliti 

pe lnelliti se lbellulmnya. Hasil dari pelne llitian-pe lnellitian telrselbu lt masih be lrbe lda-

be lda atau l be llulm me lnu lnju lkkan hasil yang konsiste ln telntang pelngarulh dari 

pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan, stru lktu lr modal, dan profitabilitas te lrhadap nilai 

pe lrulsahaan. Olelh selbab itu l, pelnu llis telrtarik u lntu lk melnelliti kelmbali telntang 

pe lngaru lh pelrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, stru lku lr modal dan profitabilitas te lrhadap 

nilai pelrulsahaan. 

Dalam pe lnellitian ini objelk yang digu lnakan adalah pelrulsahaan 

manulfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang telrdaftar di Bu lrsa E lfelk 

Indone lsia tahu ln 2021-2022. Alasan pelne lliti melmilih pelrulsahaan manu lfaktu lr 

selktor indu lstri barang konsu lmsi selbagai popu llasi dikare lnakan pe lrulsahaan 

manulfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi melrulpakan pe lrulsahaan yang 

me lmprodu lksi produlknya dalam ju lmlah yang cu lku lp be lsar ataul banyak. 

Pe lrulsahaan manu lfaktu lr se lktor indu lstri barang konsu lmsi julga melrulpakan 

pe lrulsahaan yang melnju lal barang dari hasil produ lksinya se lndiri. Hal te lrse lbu lt 

me lnyelbabkan dana yang dibu ltulhkan se lmakin tinggi baik itu l ulntu lk pelmbellian 

bahan baku l, prosels produ lksi dan aktiva. Dana te lrselbu lt dapat dipelrole lh olelh 

pe lrulsahaan dari invelstasi para pelme lgang saham atau lpu ln hu ltang dari krelditulr. 

Banyaknya pe lrulsahaan manu lfaktu lr se lktor indu lstri barang konsu lmsi di 

Indone lsia dapat me lmicu l pelrsaingan elkonomi yang tinggi se lhingga 

pe lrulsahaan te lrselbu lt akan lelbih melmaksimalkan kinelrjanya. Te lrdapat ju lga 
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pe lndapat dari Faul (2015) dalam pelne llitiannya yang me lnyatakan bahwa 

pe lrulsahaan manulfaktu lr melncelrminkan pe lrkelmbangan elkonomi dan bisnis 

nasional. 

Belrdasarkan latar be llakang diatas, maka ju ldu ll yang ditelntu lkan olelh 

pe lnelliti dalam pelne llitian adalah : “PENGARUH PERTUMBUHAN 

PERUSAHAAN, STRUKTUR MODAL, DAN PROFITABILITAS 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN (Studi kasus pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2021-

2022)   
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1.2. Rumusan Masalah  

Belrdasarkan pada u lraian diatas dapat diru lmu lskan pe lrmasalahan 

selbagai belriku lt : 

1. Bagaimana pelngarulh pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan telrhadap nilai 

pelrulsahaan pada pe lrulsahaan manu lfaktu lr yang te lrdaftar di Bulrsa E lfe lk 

Indonelsia ? 

2. Bagaimana pelngarulh strulktulr modal  te lrhadap nilai pe lrulsahaan pada 

pelrulsahaan manu lfaktulr yang te lrdaftar di Bu lrsa Elfelk Indonelsia ? 

3. Bagaimana pelngaru lh profitabilitas telrhadap nilai pelrulsahaan pada 

pelrulsahaan manu lfaktulr yang te lrdaftar di Bu lrsa Elfelk Indonelsia ? 

1.3. Tujuan Penelitian  

Tuljulan yang ingin dicapai dari pe lne llitian ini adalah : 

1. U lntu lk melnge ltahu li pelngarulh pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan te lrhadap nilai 

pelrulsahaan pada pe lrulsahaan manu lfaktu lr yang te lrdaftar di Bulrsa E lfelk 

Indonelsia. 

2. U lntu lk melngeltahuli pe lngarulh stru lktulr modal te lrhadap nilai pelrulsahaan 

pada pe lrulsahaan manulfaktu lr yang telrdaftar di Bu lrsa Elfe lk Indonelsia. 

3. U lntu lk melngeltahuli pelngaru lh profitabilitas te lrhadap nilai pe lrulsahaan 

pada pe lrulsahaan manulfaktu lr yang telrdaftar di Bu lrsa Elfe lk Indonelsia. 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Bagi Pe lnu llis ataul Pelnelliti 

Pe lne llitian ini diharapkan dapat me lnambah ilmu l pelngeltahulan pelne lliti 
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melngelnai nilai pelrulsahaan dan faktor apa saja yang me lme lngaru lhinya. 

Dan melningkatkan pe lngeltahulan dan wawasan dalam bidang 

akulntansi manaje lmeln invelstasi dan portofolio yang se lsu lai de lngan 

telori yang dipelrole lh dalam pelrkulliahan dan melwu lju ldkannya dalam 

be lntu lk skripsi. 

1.4.2. Bagi Pelrulsahaan 

Pe lne llitian ini diharapkan dapat be lrgulna selbagai pelrtimbangan 

manajelr pelrulsahaan ulntu lk bahan pelrtimbangan dalam me llakulkan 

selgala selsu latu l agar bisa se lmakin me lningkatkan nilai pe lrulsahaannya. 

1.4.3. Bagi Calon Inve lstor 

Melmbantu l me lmbelrikan informasi nilai pe lrulsahaan agar para 

invelstor dan pe lmelgang saham dapat me lmpelrtimbangkan bagaimana 

selharulsnya ke ladaan pe lrulsahaan yang baik u lntu lk ditanamkan modal. 

1.4.4. Bagi Mahasiswa 

Pe lne llitian ini diharapkan mampu l dijadikan selbu lah relfelrelnsi u lntu lk 

mahasiswa yang akan me llaku lkan pelne llitian delngan topik yang sama 

di masa yang akan datang. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Landasan Teori 

2.1.1. Teori Stakeholder 

Telori stake lholdelr melnyatakan bahwa su latu l organisasi tidak hanya 

be lropelrasi ulntu lk ke lpelntingannya se lndiri, te ltapi ju lga u lntulk para pelmangku l 

ke lpelntingan (stakelholdelr) me lrelka (Frele lman, 2023). Delfinisi stakelholdelr 

selndiri dike lmbangkan dan dimodifikasi se lcara telruls melnelruls. Salah satu l 

de lfinisi telrbarul yang dibelrikan olelh “bapak te lori stake lholdelr” itu l selndiri 

(Frele lman, 2004) adalah ke llompok-ke llompok yang pe lnting bagi 

ke llangsulngan hidu lp dan ke lbelrhasilan organisasi. Namu ln, selbagian belsar 

akadelmisi le lbih me lmilih delfinisi selbe llulmnya yang dibu lat ole lh Frelelman 

(1984) (Fontaine l e lt al, 2006). Pe lmangku l ke lpelntingan dide lfinisikan selbagai 

seltiap kellompok ataul individu l yang dapat melmpelngaru lhi ataul dipelngarulhi 

ole lh pe lncapaian tu ljulan organisasi. 

Lelbih lanju lt Frieldman (2006) me lngkatelgorikan ke llompok ultama yang 

dipandang selbagai pe lmangku l kelpe lntingan. Kellompok-ke llompok te lrse lbu lt 

adalah: a. Pe lme lgang saham; b. Karyawan; c. Pe llanggan; d. Pe lmasok dan 

distribu ltor; dan el. Masyarakat se lkitar. 

Se llain itul, kellompok lain, bahkan individu l, ju lga dianggap se lbagai 

pe lmangku l kelpe lntingan yang dapat te lrdiri dari: a. Masyarakat; b. Mitra bisnis; 

c. Ge lnelrasi masa delpan; d. Ge lnelrasi masa lalu l (pe lndiri organisasi); e l. 

Akade lmisi; f. Pe lsaing; g. LSM atau l aktivis; h. Pe lrwakilan pe lmangku l 
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ke lpelntingan; i. Pe lmodal sellain pe lmelgang saham; j. Pe lsaing;  dan k. 

Pe lme lrintah, relgu llator, pe lmbu lat kelbijakan 

Stakelholde lr pada dasarnya me lmiliki ke lndali dan ke lmampu lan u lntu lk 

me lmpe lngaru lhi alokasi dan pe lnggu lnaan su lmbelr daya elkonomi organisasi 

(Barnely & Harrison, 2020). Ole lh kare lna itu l, kelku lasaan stake lholde lr u lntulk 

me lmpe lngaru lhi pelrulsahaan ditelntulkan olelh belsar kelcilnya kelndali melre lka 

te lrhadap su lmbe lr daya. Selcara u lmu lm, kelndali te lrse lbu lt dapat be lrulpa 

ke lmampu lan u lntu lk melnge lndalikan su lmbe lr daya elkonomi, akse ls telrhadap 

me ldia yang ku lat, atau l kelmampulan u lntulk me lngatu lr pe lrulsahaan (Valelntinov 

& Hadju l, 2021). Hal ini me lnyelbabkan organisasi me lngide lntifikasi 

ke llompok-ke llompok te lrtelntu l yang me lrelka anggap selbagai pelmangku l 

ke lpelntingan pilihan, dan me lngambil tindakan u lntulk me lnciptakan hu lbu lngan 

baik antara organisasi dan pe lmangku l ke lpelntingan me lrelka (Barne ly & 

Harrison, 2020). 

Tanpa adanya hu lbu lngan baik dan du lku lngan dari stake lholdelr maka 

organisasi, khu lsu lsnya pelrulsahaan yang be lrorie lntasi laba, tidak akan mampu l 

e lksis di mana elksiste lnsinya akan telrancam. Jaawahar e lt al. (2018) ju lga 

me lndu lku lng argu lme ln yang melnyatakan bahwa ke llangsu lngan hidu lp 

pe lrulsahaan belrgantu lng pada du lku lngan stakelholde lrnya. Du lku lngan 

stakelholde lr ju lga pelnting agar pe lrulsahaan dapat tu lmbu lh dan belrkelmbang 

de lngan baik hingga me lnjadi lelbih be lsar dan melmiliki nilai yang tinggi di 

pasar. Dalam hal ini, stake lholdelr mulngkin dapat me lmainkan pe lran pelnting 

dalam kelsu lkse lsan bisnis. Olelh karelna itu l, manaje lmeln haru ls me lmastikan 
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bahwa pelrulsahaan melndapatkan du lku lngan dari stake lholdelr. U lntu lk 

me lwu ljuldkan hal te lrse lbu lt, pelrulsahaan dapat me lnggu lnakan belrbagai cara. 

Pe lrulsahaan dapat me lmpelrole lh dulku lngan stakelholde lr de lngan 

me llakulkan be lbelrapa ke lgiatan. Selmakin kulat stake lholde lr, se lmakin banyak 

aktivitas yang haru ls dilaku lkan pelrulsahaan. Pada saat yang sama, stake lholdelr 

akan melmbultulhkan belrbagai informasi telrkait aktivitas pelrulsahaan. Se lmakin 

banyak informasi yang dibe lrikan organisasi, se lmakin baik pe lmahaman yang 

dimiliki para stake lholdelr. Stakelholde lr akan melnggu lnakan informasi te lrse lbu lt 

selbagai pelrtimbangan se lbellulm melngambil kelpu ltulsan. Ole lh karelna itul, 

organisasi akan be lrulsaha melngu lngkapkan be lrbagai informasi yang diminta 

ole lh pelmangku l ke lpelntingan (Barne ly & Harrison, 2020). Salah satu l informasi 

yang paling pe lnting adalah informasi kine lrja ke lu langan pelrulsahaan melningat 

orie lntasi pelrulsahaan se lbagai ulnit bisnis. 

2.1.2. Nilai Perusahaan 

Nilai pelrulsahaan me lrulpakan harga yang be lrse ldia dibayarkan olelh 

calon pe lmbelli apabila pelrulsahaan te lse lbu lt diju lal. Nilai pelrulsahaan dapat 

te lrce lrmin pada harga saham pe lrulsahaan, harga saham yang tinggi 

me lnu lnjulkkan bahwa nilai pe lrulsahaan yang tinggi. Nilai pe lrulsahaan dapat 

me lmbe lrikan kelmakmu lran pelmelgang saham se lcara maksimu lm apabila harga 

saham pe lrulsahaan te lruls melningkat (Su lad, 2008 : 7). Dari su ldu lt pandang 

inve lstor, harga pasar saham me lncelrminkan nilai pelrulsahaan dan se llu lrulh 

komplelksitas risiko du lnia nyata pe lrulsahaan yang me lncelrminkan ke lpu ltu lsan-
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ke lpu ltulsan invelstasi, pelndanaan dan divideln. Selmakin tinggi harga saham, 

maka se lmakin tinggi pu lla nilai pelrulsahaan te lrse lbu lt, selhingga me lningkatkan 

ke lmakmu lran pelme lgang saham. Nilai pelrulsahaan adalah nilai pasar atas su lrat 

be lrharga u ltang dan elku litas pe lrulsahaan yang die ldarkan (Kelown, 2001 : 2-4).  

Nilai pelrulsahaan melrulpakan nilai pasar dari su latu l e lku litas pelrulsahaan 

ditambah nilai pasar u ltang. Maka dari itu l, ju lmlah e lku litas pelrulsahaan 

ditambah de lngan u ltang pe lrulsahaan dapat me lncelrminkan nilai pelrulsahaan 

(Kulsu lmajaya, 2011). Nilai pelrulsahaan melrulpakan pe lrse lpsi invelstor telrhadap 

tingkat kelbe lrhasilan pe lru lsahaan yang telrkait elrat de lngan harga sahamnya 

(Su ljoko dan Soe lbiantoro, 2007). Nilai pe lrulsahaan melrulpakan kondisi 

te lrte lntul yang te llah dicapai olelh su latu l pelrulsahaan selbagai gambaran dari 

ke lpelrcayaan masyarakat te lrhadap pelrulsahaan selte llah mellalu li satul prosels 

ke lgiatan se llama belbelrapa tahu ln, yaitu l seljak pe lru lsahaan te lrse lbu lt didirikan 

sampai delngan saat ini (Su lkirni, 2012). Nilai pelrulsahaan dapat diu lku lr de lngan 

pricel to book valu lel (PBV), yaitu l pe lrbandingan antara harga saham de lngan 

nilai bulku l pelr saham (Brigham dan Gape lnski, 1996). Indikator lain yang 

te lrkait adalah nilai bu lku l pelr saham, yaitu l pelrbandingan antara modal de lngan 

julmlah saham yang be lreldar (Fakhrulddin dan Hadianto, 2001). Nilai 

pe lrulsahaan me lrulpakan pelrselpsi invelstor te lrhadap pe lrulsahaan yang se lring 

dikaitkan de lngan harga saham. Harga saham yang tinggi melmbu lat nilai 

pe lrulsahaan ju lga tinggi. Harga saham yang digu lnakan u lmu lmnya me lngacu l 
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pada closing pricel ataul harga pe lnu ltulpan, dan melrulpakan harga yang ada pada 

saat saham dipe lrdagangkan di pasar (Fakhru lddin dan Hadianto, 2001). Nilai 

Pe lrulsahaan me lrulpakan kondisi yang te llah dicapai olelh su latu l pelrulsahaan 

selbagai gambaran dari ke lpelrcayaan masyarakat te lrhadap pe lrulsahaan se ltellah 

me llalu li sulatu l prose ls kelgiatan se llama belbelrapa tahu ln, yaitu l se ljak pelrulsahaan 

te lrselbu lt didirikan sampai delngan saat ini (Noe lrirawan, 2012) 

Nilai pe lrulsahaan go pu lblic dapat dilihat dari nilai pasar sahamnya, 

seldangkan nilai pe lrulsahaan yang be llulm go pu lblic dapat dilihat nilai yang 

didapat apabila pe lrulsahaan telrselbu lt diju lal (Martono dan Harjito, 2006). Nilai 

pe lrulsahaan bagi pe lrulsahaan yang be llulm go pulblic dapat dilihat dari ju lmlah 

biaya yang akan dike llularkan ole lh calon pelmbe lli jika pe lrulsahaan te lrse lbu lt 

dijulal, se ldangkan bagi pe lrulsahaan yang su ldah go pulblic nilai pelrulsahaannya 

dapat dilihat dari belsarnya nilai saham yang ada di pasar modal (Hu lsnan, 

2006).  

Nilai pe lrulsahaan dapat diu lku lr delngan pricel to book valulel (PBV),yaitu l 

pe lrbandingan antara harga saham de lngan nilai bu lku l pelr saham (Brigham dan 

Gape lnski, 1996). Indikator lain yang te lrkait adalah nilai bulku l pelr saham atau l 

book valulel pelr share l, yakni pelrbandingan antara modal (common elqulity) 

de lngan ju lmlah saham yang be lreldar (sharels oultstanding).  Dalam hal ini, PBV 

dapat diartikan se lbagai hasil pe lrbandingan antara harga pasar saham de lngan 

nilai bulku l saham. PBV yang tinggi akan me lningkatkan kelpelrcayaan pasar 

te lrhadap prospe lk pelrulsahaan dan me lngindikasikan ke lmakmu lran pelme lgang 
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saham yang tinggi . PBV ju lga dapat be lrarti rasio yang melnu lnju lkkan apakah 

harga saham yang dipe lrdagangkan ovelrvaluleld (di atas) atau l ulndelrvaluleld (di 

bawah) nilai bu lku l saham telrselbu lt (Fakhrulddin dan Hadianto, 2001).  

Rasio PBV yang digu lnakan selbagai proxy nilai pelrulsahaan 

dipe lngaru lhi ole lh be lbelrapa faktor fu lndamelntal yaitu l: 

a) Reltulrn on E lqulity  

Reltulrn on elqulity (ROE l) adalah rasio pe lrbandingan laba 

belrsih (elarning afte lr inte lre lst dan tax) te lrhadap nilai e lku litas yang 

melnu lnjulkkan tingkat pelnge lmbalian yang akan dite lrima olelh 

pelme lgang saham. ROE l selringkali digu lnakan u lntulk melngu lku lr 

elfisie lnsi pelrulsahaaan dalam melnghasilkan laba atas dana yang 

diinve lstasikan pelmelgang saham. 

b) Laju l Pelrtu lmbu lhan (Growth Ratel) 

Pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan me lrulpakan ke lmampu lan 

pelrulsahaan u lntu lk me lningkatkan sizel dari pe lrulsahaan. Mode ll 

asime ltri informasi melnyatakan bahwa telrdapat hu lbu lngan antara 

pelrtu lmbulhan pelru lsahaan dan harga saham pelrulsahaan. Keldu lanya 

melmpelrkirakan bahwa harga saham akan me lrelspon informasi 

pelrtu lmbulhan dari pe lrulsahaan te lrse lbu lt. U lntu lk pelrulsahaan yang 

tidak tu lmbulh akan melmiliki hulbu lngan yang nelgatif telrhadap 

harga saham. Pelrulsahaan yang melmpu lnyai pellulang pelrtu lmbu lhan 

tinggi akan me lmiliki hulbu lngan positif te lrhadap harga saham. 
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c) Risiko Pe lrulsahaan 

Belta su latu l saham melnu lnjulkkan indikasi be lsarnya pelrulbahan 

re ltulrn su latu l saham telrhadap pelrulbahan reltulrn pasar rata-rata. 

Olelh karelna itu l, belta me lnu lnju lkkan risiko yang dimiliki 

pelrulsahaan rellative l telrhadap risiko pasar. Belta lelbih kelcil dari 

satu l melnu lnju lkkan risiko pe lrulsahaan lelbih kelcil dibandingkan 

risiko pasar. Belta lelbih be lsar dari satu l melnu lnjulkkan risiko 

pelrulsahaan lelbih be lsar dari risiko pasar, se ldangkan belta sama 

delngan satu l belrarti risiko saham re llatif sama delngan risiko pasar. 

Belta dise lbu lt ju lga syste lmatic risk yaitu l risiko yang me lmelngarulhi 

saham di pasar se lcara kelsellulrulhan dan tidak dapat dihilangkan 

walaulpu ln delngan dive lrsifikasi portofolio. 

d) Ulku lran (Size l) Pelrulsahaan  

U lku lran (sizel) pe lrulsahaan belrhulbu lngan de lngan profitabilitas 

pelrulsahaan. Elmpiris me lmiliki hulbu lngan yang signifikan antara 

ulku lran (sizel) pe lrulsahaan de lngan profitabilitas. Te lmu lan ini 

melngindikasikan bahwa saham pelrulsahaan be lsar u lmulmnya le lbih 

banyak me lnarik pelrhatian invelstor karelna dipelrdagangkan dalam 

julmlah yang be lsar dan frelku lelnsi yang le lbih se lring di pasar modal. 

Hasil ini julga dipe lrkulat dari pelrnyataan bahwa selmakin belsar 

pelrulsahaan akan melmiliki rasio book to markelt yang se lmakin 
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belsar, artinya u lku lran (sizel) pelrulsahaan be lrhulbu lngan positif 

delngan nilai pelrulsahaan. 

2.1.3. Pertumbuhan Perusahaan 

Growth adalah pelrulbahan (pe lnu lrulnan atau l pelningkatan) total ase lt 

yang dimiliki ole lh pe lrulsahaan. Pelrtu lmbu lhan aselt dihitulng selbagai pelrselntasel 

pe lrulbahan aselt pada saat te lrtelntul telrhadap tahu ln selbe llulmnya. Growth 

me lrulpakan pelrulbahan total ase lt baik belrulpa pelningkatan mau lpu ln pe lnu lrulnan 

yang dialami ole lh pelrulsahaan se llama satu l pelriode l (satu l tahu ln). Pelrtu lmbu lhan 

aktiva dihitu lng se lbagai prelselntasel pelrulbahan aktiva pada saat te lrte lntul 

te lrhadap tahu ln selbe llulmnya (Nu lrhasanah, 2016:  17). Pelrtu lmbu lhan 

pe lrulsahaan (company growth) adalah pe lningkatan atau l pelnu lrulnan total ase lt 

yang dimiliki olelh pelrulsahaan. Pelrtu lmbu lhan pe lrulsahaan dihitu lng selbagai 

pe lrse lntasel pelrulbahan ase lt pada tahu ln te lrte lntul telrhadap tahu ln se lbellu lmnya 

(Su lprantiningru lm, 2013). Pelrtu lmbulhan pelrulsahaan dinyatakan se lbagai 

pe lrtu lmbu lhan total aktiva dimana pe lrtu lmbu lhan masa lalu l akan 

me lnggambarkan profitabilitas yang akan datang dan pe lrtu lmbu lhan yang akan 

datang.  

Kallapu lr dan Tromble ly (2001) me lnjellaskan bahwa pelrtu lmbu lhan 

pe lrulsahaan melrulpakan ke lmampu lan pe lrulsahaan u lntu lk me lningkatkan u lku lran 

pe lrulsahaan me llalu li pelningkatan aktiva. Pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan me lrulpakan 

ke lmampu lan pe lrulsahaan u lntu lk me lningkatkan u lku lran pe lrulsahaan. Pada 
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dasarnya pelrtu lmbulhan pelrulsahaan dipelngarulhi olelh belbe lrapa faktor, yaitu l 

faktor elkste lrnal, inte lrnal, dan pe lngaru lh iklim indu lstri lokal. Pelrulsahaan 

de lngan tingkat pe lrtu lmbu lhan yang tinggi, dalam hu lbu lngannya de lngan 

le lvelragel, selbaiknya melnggu lnakan elku litas selbagai su lmbelr pelmbiayaannya 

agar tidak te lrjadi biaya kelagelnan (agelncy cost) antara pe lme lgang saham 

de lngan manaje lmeln pe lru lsahaan, se lbaliknya pelrulsahaan delngan tingkat 

pe lrtu lmbu lhan yang relndah se lbaiknya me lnggu lnakan hu ltang se lbagai su lmbelr 

pe lmbiayaannya karelna pelnggu lnaan hu ltang akan me lngharu lskan pelrulsahaan 

te lrselbu lt melmbayar bu lnga se lcara telratu lr. 

Brigham dan Hou lston (2001:58), me lndelfinisikan pelrtu lmbu lhan 

selbagai pelrulbahan aselt tahulnan dari total aktiva. Hal ini dapat dibu lktikan 

me llalu li pelrulsahaan yang tu lmbu lh dapat dilihat dari pe lningkatan aktiva u lntu lk 

me lmpe lrbelsar u lku lran pelrulsahaan. Konse lp ini didasarkan pada du la 

argulmelntasi pelrtama, pe lrtu lmbu lhan aktiva be lrbelda de lngan pelrtu lmbu lhan 

pe lnjulalan yang seltiap u lsahayang dilaku lkan selcara langsulng melmbawa 

implikasi pada pe lnelrimaan.pelrtu lmbulhan aktiva me lncelrminkan waktu l yang 

le lbih panjang dari pe lrtu lmbu lhan pelnju lalan. Ke ldu la, invelstasi pada aktiva 

me lmbu ltulhkan waktu l selbellulm diopelrasikan, selhingga aktifitas yang 

dilaku lkan tidak te lrkait delngan pe lnelrimaan (Kaaro, 2002). Pelrtu lmbu lhan 

pe lrulsahaan adalah pe lrulbahan (pe lningkatan atau l pelnu lrulnan) total aselt yang 

dimiliki ole lh pelrulsahaan. Pelrtu lmbulhan pe lrulsahaan dalam pe lcking ordelr 

the lory melmiliki hulbu lngan yang positif te lrhadap kelpu ltulsan pe lndanaan. 
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Dalam hal ini, pelrulsahaan de lngan tingkat pelrtu lmbu lhan pe lrulsahaan yang 

celpat haru ls lelbih banyak me lngandalkan pada dana e lkstelrnal. Selmakin tinggi 

pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan maka se lmakin be lsar ke lbu ltulhan dana u lntulk 

pe lmbiayaan elkspansi (Brigham dan Hou lston, 2009).  

Pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan sangat diharapkan ole lh pihak intelrnal dan  

e lkstelrnal pelrulsahaan, kare lna pelrtu lmbu lhan yang baik me lmbelri tanda bagi 

pe lrkelmbangan pe lrulsahaan yang baik julga. Dari suldu lt pandang inve lstor, 

pe lrtu lmbu lhan su latu l pe lrulsahaan me lrulpakan tanda bahwa pelrulsahaan me lmiliki 

aspe lk yang me lngu lntu lngkan, dan inve lstor pu ln akan melngharapkan tingkat 

pe lngelmbalian (rate l of reltulrn) yang baik dari inve lstasi yang dilaku lkannya. 

(Safrida, 2008). 

Pe lrulsahaan yang baru l belrdiri ataul pelrulsahaan ke lcil yang seldang pada 

tahap pelrtu lmbu lhan melngalami ke lnaikan pelnju lalan yang me lnu lntu lt adanya 

pe lnambahan ase lt, kare lna pelrtu lmbu lhan tidak akan telrjadi selpe lrti yang 

diharapkan tanpa ke lnaikan pada ase ltnya. Pelrtu lmbu lhan pada aselt te lrse lbu lt 

biasanya didanai de lngan pe lnambahan hu ltang atau l modal barul (Sartono, 2008).  

Pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan sangat diharapkan ole lh pihak intelrnal 

maulpu ln elkste lrnal dari su latu l pelrulsahaan kare lna dapat melmbe lrikan su latul 

dampak yang positif bagi me lre lka. Melnu lrult invelstor, pelrtu lmbu lhan su latul 

pe lrulsahaan melrulpakan tanda bahwa pelrulsahaan me lmiliki aspe lk yang 

me lngu lntulngkan, dan melre lka me lngharapkan ratel of re ltulrn (tingkat 

pe lngelmbalian) dari invelstasi melre lka melmbelrikan hasil yang le lbih baik. 
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Su latu l pe lrulsahaan yang be lrada dalam indu ltri yang melmpu lnyai lajul 

pe lrtu lmbu lhan yang tinggi haru ls melnyeldiakan modal yang cu lku lp u lntulk 

me lmbe llanjai pelrulsahaan. Pe lrulsahaan yang belrtu lmbu lh pe lsat celndelrulng le lbih 

banyak melnggu lnakan ultang dari pada pe lrulsahaan yang be lrtu lmbu lh selcara 

lambat Welston dan Brigham (2006). Pelrulsahaan delngan tingkat pe lrtu lmbu lhan 

yang tinggi pada u lmulmnya telrgantu lng pada modal dari lu lar pelrulsahaan. 

Se ldangkan pe lrulsahaan delngan tingkat pelrtu lmbu lhan yang relndah maka 

ke lbu ltulhan akan modal baru l rellatif kelcil selhingga dapat dipe lnu lhi dari laba 

ditahan. Karelna faktor asymme ltric information se lrta ke lkayaan bahwa 

flotation cost belrhultang lelbih relndah daripada flotation cost me lnelrbitkan 

saham baru l, pelrulsahaan delngan tingkat pelrtu lmbu lhan tinggi ce lndelrulng 

me lnggu lnakan hu ltang yang lelbih be lsar daripada pe lrulsahaan de lngan tingkat 

pe lrtu lmbu lhan relndah (Atmaja, 2003:273). 

2.1.4. Struktur Modal  

Strulktulr modal adalah kombinasi dari hu ltang dan elku litas yang 

digu lnakan u lntulk me lmbiayai proyelk pe lrulsahaan. Strulktu lr modal su latul 

pe lrulsahaan adalah campu lran hu ltang, elku litas yang dihasilkan se lcara inte lrnal, 

dan elku litas barul (Frank J Fabozzi dan Pame lla Pe ltelrson, 2000). Stru lktulr 

modal melrulpakan baulran ataul proporsi pelndanaan pelrmaneln jangka panjang 

pe lrulsahaan yang ditu lnju lkkan olelh ultang, elku litas saham pre lfelreln dan saham 

biasa (Van Horne l dan Wachowicz, 2007). Stru lktulr modal adalah 

pe lrimbangan ju lmlah hu ltang jangka pelndelk yang be lrsifat te ltap, hu ltang jangka 
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panjang, saham prelfelre ln dan saham biasa. Dalam te lori stru lktu lr modal 

dinyatakan melngelnai apakah pe lrulbahan stru lktu lr modal belrpelngarulh atau l 

tidak te lrhadap nilai pe lru lsahaan, de lngan asu lmsi kelpu ltulsan invelstasi dan 

ke lbijakan divideln tidak belrulbah. Apabila ada pelngaru lhnya, be lrarti strulktu lr 

modal yang te lrbaik, te ltapi jika tidak ada pe lngarulhnya, belrarti tidak ada 

stru lktulr modal yang te lrbaik Halim, 2007:78). 

Strulktulr modal me lrulpakan campu lran ataul kulmpu llan dari u ltang, 

saham pre lfelreln dan modal selndiri yang digu lnakan u lntu lk me lnggalang modal 

(Brigham dan Hou lston, 2003). Strulktu lr modal melnu lrult Riyanto (2008 : 296) 

adalah pe lrtimbangan ataul pelrbandingan antara ju lmlah hu ltang jangka panjang 

de lngan modal se lndiri. Hultang jangka panjang me lrulpakan salah satu l dari 

be lntulk pelmbiayaan jangka panjang yang me lmiliki jatu lh telmpo lelbih dari satul 

tahuln. Melngu lku lr belsarnya aktiva pe lrulsahaan yang dibiayai ole lh krelditu lr 

(de lbt ratio) dilakulkan delngan cara melmbagi total hu ltang jangka panjang 

de lngan total asse lt. Se lmakin tinggi de lbt ratio, selmakin be lsar ju lmlah modal 

pinjaman yang digu lnakan di dalam melnghasilkan kelu lntulngan bagi 

pe lrulsahaan. Modal se lndiri adalah dana jangka panjang pe lrulsahaan yang di 

seldiakan olelh pelmilik pelrulsahaaan (pe lmelgang saham), yang te lrdiri dari 

be lrbagai je lnis saham (saham pre lfelre ln dan saham biasa). 

Melnu lrult Kulsu lmajaya (2011), stru lktulr modal melrulpakan 

pe lrbandingan antara ju lmlah hu ltang jangka panjang de lngan modal se lndiri 

pe lrulsahaan. Su lwardika dan Mu lstanda (2017) me lnjellaskan strulktu lr modal 
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me lrulpakan gambaran atas pe lmakaian u ltang sulatu l pe lrulsahaan u lntulk 

me lmbiayai kelgiatan ope lrasional pelrulsahaan. Pelngellolaan stru lktu lr modal 

sangatlah pelnting, se lbab ke lpu ltulsan dalam pelnggu lnaan u ltang yang tinggi 

dapat melningkatkan nilai pe lrulsahaan yang dikare lnakan adanya pelngu lrangan 

atas pajak pe lnghasilan. Brigham dan Hou lston (2006) me lnelrangkan bahwa 

stru lktulr modal yang optimal adalah melrulpakan kombinasi dari ultang dan elku litas 

yang dapat me lmaksimalkan harga dari saham pe lrulsahaan. Seldangkan 

me lnu lrult Riyanto (2001), stru lktu lr modal sulatu l pelrulsahaan dipe lngaru lhi olelh 

be lbelrapa faktor, yaitu l : tingkat bu lnga, stabilitas e larning, stru lktulr aktiva, kadar 

risiko dari aktiva, belsarnya ju lmlah modal yang dibu ltulhkan, ke ladaan pasar 

modal, sifat manajelme ln, belsarnya su latu l pelrulsahaan. 

Telrdapat telori-telori yang be lrkaitan de lngan stru lktulr modal, yaitu l : 

1. Telori Pelndelkatan Tradisional 

Pe lnde lkatan Tradisional be lrpe lndapat akan adanya stru lktu lr modal yang 

optimal. Artinya strulktulr modal melmiliki pelngarulh te lrhadap nilai 

pe lrulsahaan, di mana stru lktu lr modal dapat be lru lbah-u lbah agar bisa 

dipelrole lh nilai pe lrulsahaan yang optimal. 

2. Telori Pelnde lkatan Modigliani dan Mille lr 

Dalam telori ini belrpelndapat bahwa stru lktu lr modal tidak melmelngarulhi 

pelrulsahaan. Se llanju ltnya, telori me lmbagi strulktulr modal me lnjadi dula, 

yaitul: 

a) Telori MM Tanpa Pajak 
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Telori stru lktu lr modal mode lrn yang pe lrtama adalah te lori 

Modigliani dan Millelr (te lori MM). Melre lka be lrpe lndapat bahwa 

stru lktulr modal tidak re llelvan ataul tidak melme lngaru lhi nilai 

pe lrulsahaan. MM me lngaju lkan belbelrapa asu lmsi u lntulk melmbangu ln 

telori me lrelka (Brigham dan Hou lston, 2001, p.31) yaitu l: 

 Tidak te lrdapat age lncy cost 

 Tidak ada pajak 

 Inve lstor dapat belrhultang delngan tingkat sulku l bulnga yang sama 

de lngan pelrulsahaan 

 Inve lstor melmpu lnyai informasi yang sama se lpelrti manaje lmeln 

melngelnai prospe lk pelrulsahaan di masa delpan 

 Tidak ada biaya kelbangkrultan 

 E larning Be lforel Intelrelst dan Taxe ls (ElBIT) tidak dipelngarulhi 

olelh pelnggu lnaan dari hu ltang 

 Para inve lstor adalah price l-takelrs 

 Jika te lrjadi ke lbangkrultan maka aselt dapat diju lal pada harga 

pasar (markelt valu lel) 

b) Telori MM delngan Pajak 

Telori MM tanpa pajak dianggap tidak re lalistis dan ke lmu ldian 

MM melmasu lkkan faktu lr pajak ke l dalam te lorinya. Pajak dibayarkan 

ke lpada pelmelrintah yang be lrarti melrulpakan aliran kas kellu lar. Ultang 
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bisa digu lnakan u lntulk me lnghelmat pajak, kare lna bulnga bisa dipakai 

selbagai pelngu lrang pajak. 

2.1.5. Profitabilitas 

Melnu lrult We lston dan Cope lland (1997) profitabilitas adalah se ljau lh 

mana pelru lsahaan me lnghasilkan laba dari pe lnju lalan dan inve lstasi pelrulsahaan. 

Se ldangkan me lnu lrult Harahap (2010 : 305) profitabilitas adalah ke lmampu lan 

pe lrulsahaan melnghasilkan laba dalam hu lbu lngannya delngan pelnjulalan (gross 

profit margin), total aselt (re ltulrn on inve lstmelnt/reltulrn on asselts) maulpu ln 

modal selndiri (reltulrn on e lqulity). Profitabilitas adalah ke lmampu lan su latu l 

pe lrulsahaan dalam melmpe lrolelh laba (Saidi, 2004). Selmakin tinggi 

ke lmampu lan me lmpelrole lh laba, maka selmakin be lsar reltulrn yang diharapkan 

inve lstor, se lhingga melnjadikan nilai pe lrulsahaan me lnjadi lelbih baik. 

Profitabilitas ju lga bisa dise lbu lt kelmampulan pelru lsahaan melmpelrole lh laba 

dalam pelnju lalan, total aktiva atau lpu ln modal selndiri (Sartono, 2000). 

Profitablitas adalah rasio u lntu lk melngu lku lr kelmampu lan pe lrulsahaan u lntulk 

me lnghasilkan ke lulntu lngan pada tingkat pe lnjulalan, ase lt dan modal saham 

te lrte lntul. Ada 3 (tiga) rasio yang paling u lmulm digu lnakan yaitu l Profit Margin, 

Re ltulrn on Asselt (ROA) dan Reltulrn on Elqulity (ROE l) (Mamdu ln M. Hanafi 

2012: 81). 

Profitabilitas adalah rasio u lntu lk me lngu lku lr kelmampu la pelrulsahaan 

ulntul melndapatkan ke lulntu lngan delngan melmanfaatkan su lmbe lr daya yang 

dimiliki pelrulsahaan selpe lrti aktiva, modal atau l pelnju lalan pelrulsahaan (Su ldana 
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2012: 22). Profitabilitas adalah rasio u lntulk me lnilai kelmampu lan pelrulsahaan 

ulntulk melcari kelulntu lngan ataul laba dalam satu l pe lriode l te lrtelntul. Rasio ini ju lga 

dapat melmbelrikan ulku lran tingkat e lfelktivitas manaje lmeln pelrulsahaan yang 

dapat di tu lnju lkkan dari laba yang di pe lrolelh dari pe lnju lalan atau l dari 

pe lndapatan inve lstasi (Kasmir, 2015: 22). Profitabilas adalah gambaran dari 

kine lrja manaje lmeln dalam melnge llola su lmbe lr daya pe lrulsahaan (Pe ltronila dan 

Mulkhlasin, 2012).  

Se lmakin tinggi profitabilitas dapat me lnu lnjulkan prospelk pelrulsahaan 

yang be lrkulalitas baik se lhingga pasar akan me lrelspon positif sinyal te lrse lbu lt 

dan nilai pelrulsahaan akan me lningkat pulla (Su ljono dan Soe lbiantoro, 2007). 

Profitabilitas me lrulpakan indikator yang dapat digu lnakan u lntu lk me lnilai 

selbu lah pe lrulsahaan, melnu lnjulkkan elfe lktivitas se lbu lah pelrulsahaan, selrta 

me lmpe lrlihatkan bagaimana manaje lmeln pe lrulsahaan me lngellola su lmbelr daya 

yang dimiliki (He lstinoviana elt al., 2013). Salah satu l indikator yang 

me lmpe lngaru lhi nilai pe lrulsahaan adalah se ljaulh mana pe lrulsahaan mampu l 

me lnghasilkan kelulntu lngan, se ljalan delngan tu ljulan invelstor u lntu lk belrinvelstasi, 

yaitu l melmpelrole lh ke lulntu lngan (Me lidiawati dan Mildawati, 2016). 

2.2. Penelitian Terdahulu 

Pe lne llitian – pe lnellitian telrdahu llul yang digu lnakan se lbagai bahan 

pe lrbandingan dan relfe lrelnsi dalam pe lnellitian ini adalah : 

1) Isabellla Pelrmata Dhani dan A.A Gdel Satia Ultama (2017), me lne lliti 

pelngarulh pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, stru lktu lr modal, dan profitabilitas 
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te lrhadap nilai pelrulsahaan. Popullasi didalam pelne llitian ini yaitul 

pelrulsahaan manu lfaktu lr yang te lrdaftar di Bu lrsa E lfelk Indonelsia se llama 

pelriodel 2013 – 2015. Hasil pelne llitian ini adalah pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, 

stru lktulr modal, dan profitabilitas me lmiliki pelngarulh positif signifikan 

te lrhadap nilai pe lrulsahaan. 

2) Dwi U ltami, E ldi Buldi Santoso, Ari Pranaditya (2017), me lne lliti pe lngaru lh 

stru lktulr modal , pelrtu lmbulhan pelrulsahaan, dan profitabilitas te lrhadap nilai 

pelrulsahaan. Popullasi didalam pelne llitian ini yaitu l 20 pelrulsahaan 

manulfaktu lr yang te lrdaftar di Bu lrsa Elfelk Indonelsia sellama pelriode l 2011 – 

2015. Hasil pe lnellitian ini adalah stru lktu lr modal, pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, 

profitabilitas, me lmiliki pelngarulh positif signifikan te lrhadap nilai 

pelrulsahaan. 

3) Nu lryanita Ru lsiah, Rony Malavia Mardani, M. Khoirull ABS (2017) 

me lnelliti pelngarulh strulktu lr modal, pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, dan 

profitabilitas te lrhadap nilai pe lrulsahaan. Popu llasi didalam pe lnellitian ini 

yaitu l 14 pe lrulsahaan indu lstri jasa yang telrdaftar di Bu lrsa E lfelk Indone lsia 

sellama pe lriodel 2014 – 2016. Hasil pelnellitian ini adalah stru lktu lr modal, 

profitabilitas, me lmiliki pelngaru lh ne lgatif te lrhadap nilai pe lrulsahaan. Dan, 

pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan me lmiliki pelngarulh positif te lrhadap nilai 

pelrulsahaan. 
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4) Fitri Dwi Jayanti (2018), me lnelliti pe lngaru lh profitabilitas dan stru lktu lr 

modal te lrhadap nilai pe lru lsahaan. Popu llasi didalam pelnellitian ini adalah 

56 pelrulsahaan manu lfaktu lr yang te lrdaftar pada Bu lrsa E lfelk Indonelsia (BE lI) 

sellama pelriodel 2013 – 2016 . Hasil pelnellitian ini adalah profitabilitas  

me lmiliki pelngaru lh telrhadap nilai pe lrulsahaan. Se ldangkan, stru lktulr modal 

tidak belrpelngarulh te lrhadap nilai pelrulsahaan. 

5) I Pultul Helndra Sintyana, Lu lh Geldel Sri Artini (2019), me lnelliti pe lngaru lh 

profitabilitas dan stru lktu lr modal telrhadap nilai pelrulsahaan. Popu llasi 

dalam pelnellitin ini yaitu l 49 pelrulsahaan propelrti dan relal elstatel yang 

te lrdaftar pada Bu lrsa E lfelk Indonelsia (BE lI) sellama pelriode l 2014 – 2016. 

Hasil dalam pe lnellitian ini adalah profitabilitas me lmiliki pelngarulh yang 

positif telrhadap nilai pe lrulsahaan. Se ldangkan, strulktu lr modal tidak 

me lmiliki pelngarulh te lrhadap nilai pelrulsahaan 

6) Any Tafriha Fe lrriyanti, Ronny Malavia Mardani, Bu ldi Wahono (2019), 

me lnelliti pelngarulh profitabilitas, pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, dan stru lktu lr 

modal te lrhadap nilai pelru lsahaan. Popu llasi dalam pelne llitan ini yaitu l 18 

pelrulsahaan food dan belvelragel yang te lrdaftar pada Bu lrsa E lfelk Indone lsia 

(BElI) se llama pe lriodel 2015 – 2017. Hasil dalam pelne llitian ini adalah 

profitabilitas, pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan, dan strulktu lr modal  melmiliki 

pelngarulh positif signifikan te lrhadap nilai pelrulsahaan. 

7) I Nyoman Agu ls Sulwardika , I Keltult Mulstanda (2017), melne lliti pe lngaru lh 

profitabilitas dan pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan te lrhadap nilai pelrulsahaan. 
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Popu llasi dalam pe lnellitian ini yaitu l 41 pelru lsahaan prope lrti yang telrdaftar 

pada Bu lrsa E lfelk Indone lsia (BE lI) se llama pelriode l 2013 – 2015. Hasil dalam 

pelne llitian ini adalah proftabilitas me lmiliki pe lngaru lh positif telrhadap nilai 

pelrulsahaan. Pelrtu lmbulhan pelrulsahaan me lmiliki pe lngaru lh nelgatif telrhadap 

nilai pelrulsahaan. 

8) Ignatiu ls Le lonardu ls Lu lbis, Bonar M Sinaga, Helndro Sasongko (2017), 

me lnelliti pelngarulh profitabilitas dan stru lktu lr modal te lrhadap nilai 

pelrulsahaan. Popu llasi dalam pe lnellitian ini yaitu l 30 pelrulsahaan bank go 

pu lblic yang telrdaftar pada Bu lrsa Elfelk Indonelsia se llama pelriodel 2011 – 

2014. Hasil dalam pe lnellitian ini adalah Profitabilitas, stru lktu lr modal, 

belrpe lngarulh positif telrhadap nilai pe lrulsahaan. 

9) Ida Zu lraida (2019), me lne lliti pelngarulh stru lktulr modal dan pe lrtu lmbu lhan 

pelrulsahaan telrhadap nilai pelrulsahaan. Popu llasi dalam pelne llitian ini yaitul 

Pe lrulsahaan otomotif yang te lrdaftar pada Bu lrsa E lfelk Indone lsia se llama 

pelriodel 2012 - 2016. Hasil dalam pelne llitian ini adalah stru lktu lr modal 

belrpe lngarulh positif dan tidak signifikan te lrhadap nilai pe lrulsahaan, dan 

profitabilitas be lrpe lngaru lh positif signifikan te lrhadap nilai pe lrulsahaan. 
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Ringkasan dari pe lne llitian te lrdahu llul dalam pelne llitian ini dapat 

dijellaskan selpe lrti pada Tabell II selbagai be lrikult : 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu  

No 
Peneliti dan 

Tahun 

Sampel dan 

Periode 

Penelitian 

Variabel dan 

Metode Analisis 
Hasil 

1 Afinindy, I., 
Salim, Ul., & 
Ratnawati, 
K. (2021) 

Pe lrulsahaan 
makanan dan 
minulman yang 
telrdaftar di 
Bu lrsa Elfelk 
Indone lsia (BElI) 
pe lriodel 2013-
2018 

Variabel 
Independen: 
1. Profitabilitas 
2. Ulkulran 

Pelrulsahaan 
3. Likuliditas 
4. Pelrtulmbulhan 

Pelnjulalan 
5. Strulktulr Modal 

 
Variabel Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 
Metode Analisis: 
Partial Lelast Sqularel 

Profitabilitas dan 
strulktulr modal 
belrpelngarulh positif, 
se ldangkan likuliditas, 
pelrtulmbulhan 
pelnjulalan dan 
strulktulr modal tidak 
belrpelngarulh 

2 Damayanti, 
N. M. El., & 
Darmayanti, 
N. P. A. 
(2022) 

Pe lrulsahaan 
transportasi dan 
logistik di Bulrsa 
E lfelk Indonelsia 
(BElI) pada 
tahu ln 2018-
2020 

Variabel 
Independen : 
1. Ulkulran 

Pelrulsahaan 
2. Likuliditas 
3. Profitabilitas 
4. Strulktulr Modal 

 
Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 
 

Ulkulran Pe lrulsahaan, 
Likuliditas, 
Profitabilitas 
belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. Stru lktulr 
modal tidak 
belrpelngarulh 

3 Isnaelni, W. 
A., Santoso, 
S. B., 

Pe lrulsahaan bank 
ulmulm syariah 
yang telrdaftar di 

Variabel 
Independen : 
1. Profitabilitas 

Profitabilitas, 
pelrtulmbulhan 
pelrulsahaan, ulku lran 
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No 
Peneliti dan 

Tahun 

Sampel dan 

Periode 

Penelitian 

Variabel dan 

Metode Analisis 
Hasil 

Rachmawati, 
El., & 
Santoso, S. 
El. B. (2021) 

OJK pelriodel 
2015-2019 

2. Pelrtulmbulhan 
Pelrulsahaan 

3. Ulkulran 
Pelrulsahaan 

4. Strulktulr Modal 
 

Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

pelrulsahaan 
belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan 
se ldangkan stru lktu lr 
modal be lrpe lngarulh 
nelgatif. 

4 Krisnando, 
K., & 
Novitasari, 
R. (2021) 

16 Pelrulsahaan 
consulmelr goods 
yang telrdaftar di 
Bu lrsa Elfelk 
Indone lsia tahuln 
2017- 2020 

Variabel 
Independen : 
1. Strulktulr Modal 
2. Pelrtulmbulhan 

Pelrulsahaan 
3. Ulkulran 

Pelrulsahaan 
 

Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

Strulktulr modal 
belrpelngarulh positif, 
pelrtulmbulhan 
pelrulsahaan tidak 
belrpelngarulh dan 
u lkulran pelrulsahaan 
belrpelngarulh nelgatif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 

5 Saulsan 
Naqiya, dan 
Te lgulh 
Gulnawan 
Seltyabuldi 
(2024) 

23 Pelrulsahaan 
e lrulsahaan 
manulfaktu lr 
yang telrdaftar di 
Bu lrsa Elfelk 
Indone lsia  
(BElI) Pelriodel 
2018 
-2022 
 

Variabel 
Independen : 
1. Profitabilitas 
2. Ulku lran 

Pelrulsahaan 
3. Strulktulr Modal  

 
Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Profitbilitas dan 
strulktulr modal 
belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan dan 
u lkulran pelrulsahaan 
tidak be lrpe lngarulh 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 
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No 
Peneliti dan 

Tahun 

Sampel dan 

Periode 

Penelitian 

Variabel dan 

Metode Analisis 
Hasil 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

6 Lulcky, C., & 
Tanulsdjaja, 
H. (2023) 

71 pelrulsahaan 
pada se lktor 
manulfaktu lr 
yang telrdaftar di 
Bu lrsa Elfelk 
Indone lsia 
se llama tahuln 
2017-2019 

Variabel 
Independen : 
1. Inte llelktulal 

capital 
2. Profitabilitas 
3. Strulktulr Modal 
4. Ulkulran 

Pe lrulsahaan 
 

Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
1. Re lgrelsi Linielr 

Be lrganda 

Inte llelktulal capital 
belrpelngarulh nelgatif, 
profitabilitas dan 
u lkulran pelrulsahaan 
belrpelngarulh positif, 
strulktulr modal tidak 
belrpelngarulh 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 

7 Nopianti, R. 
(2021) 

10 Pelrulsahaan 
manulfaktu lr su lb 
se lktor makanan 
dan minulman di 
BE lI tahuln 2014-
2018 

Variabel 
Independen : 
1. Strulktulr Modal 
2. Profitabilitas 

 
Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

Strulktulr modal dan 
profitabilitas 
belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 

8 Amro, P. Z. 
N., & Asyik, 
N. F. (2021) 

14 pelrulsahaan 
Propelrti di BElI 
se llama 2017-
2019. 

Variabel 
Independen : 
1. Profitabilitas 
2. Ulkulran 

Pelrulsahaan 
3. Strulktulr Modal 

 

Profitabilitas dan 
Strulktulr Modal 
belrpelngarulh positif 
Ulkulran pelrulsahaan 
tidak be lrpe lngarulh 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 
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No 
Peneliti dan 

Tahun 

Sampel dan 

Periode 

Penelitian 

Variabel dan 

Metode Analisis 
Hasil 

Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

9 Lisda, R., & 
Kulsmayanti, 
El. (2021) 

11 Pelrulsahaan  
Se lktor 
Pe lrtambangan  
yang  Telrdaftar  
di  Bulrsa  Elfelk  
Indone lsia  
Tahuln 2014 

- 2018 

 

Variabel 
Independen : 
1. Strulktulr Modal 
2. Profitabilitas 

 
Variabel 
Dependen: 

Nilai Pe lrulsahaan 
 

Metode Analisis : 
Relgrelsi Linie lr 
Belrganda 

Strulktulr modal 
profitabilitas 
belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai 
pelrulsahaan 

1.3. Hubungan Logis Antar Variabel dan Perumusan Hipotesis 

1.3.1. Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Pe lrtu lmbu lhan adalah salah satu l sarana yang me lmuldahkan dalam hal 

pe lrangku lm belrbagai aspelk kelbijakan ke lu langan dan inve lstasi se lbu lah 

pe lrulsahaan. Pelrtu lmbu lhan se lbagai pelrtu lmbu lhan pada nilai pasar e lku litas 

pe lrulsahaan, maka sasaran pe lrtu lmbulhan dan ke lnaikan nilai pasar e lku litas 

pe lrulsahaan adalah hal yang tidak jau lh be lrbelda (Ross Wastelrfie lld Jordan, 

2009:130). 

Tingkat pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan akan melnu lnjulkkan se lbelrapa jaulh 

pe lrulsahaan akan melnggu lnakan hu ltang se lbagai su lmbelr pelmbiayaannya. Jika 
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para invelstor melre lspon positif, hal ini te lntu lnya akan melningkatkan harga 

saham. 

Hal te lrselbu lt didu lku lng delngan pe lnellitian yang dilaku lkan olelh Isabellla 

Pe lrmata Dhani, A.A Gdel Satia U ltama (2017) dan Dwi Ultami, E ldi Bu ldi 

Santoso, Ari Pranaditya (2017) Dwi U ltami, E ldi Buldi Santoso, Ari Pranaditya 

(2017), Nu lryanita Ru lsiah, Rony Malavia Mardani, M. Khoiru ll ABS (2017) 

yang melnyatakan pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan me lmiliki pelngarulh positif 

te lrhadap nilai pelrulsahaan maka dapat diru lmu lskan hipote lsis se lbagai be lriku lt : 

H1 : Pelrtu lmbu lhan pelrulsahan belrpe lngaru lh telrhadap nilai pe lrulsahaan 

1.3.2. Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Strulktulr modal me lrulpakan kombinasi atau l pe lrimbangan antara u ltang 

dan modal selndiri (saham prelfelre ln dan saham biasa) yang digu lnakan 

pe lrulsahaan ulntu lk me lrelncanakan me lndapat modal (Ambarwati, 2010:1). 

Pe lrulsahaan yang me lnggu lnakan hu ltang pada u lmu lmnya me lmiliki nilai le lbih 

tinggi pada nilai selbu lah pelrulsahaan dibandingkan de lngan pelrulsahaan yang 

tidak melnggu lnakan hu ltang. Hultang melrulpakan salah satu l sulmbelr pelndanaan 

pe lrulsahaan yang dianggap sangat me lmpe lngarulhi nilai pe lrulsahaan.  

Hal te lrselbu lt didu lku lng delngan pe lnellitian yang dilaku lkan olelh Isabellla 

Pe lrmata Dhani, A.A Gdel Satia U ltama (2017) dan Dwi Ultami, E ldi Bu ldi 

Santoso, Ari Pranaditya (2017), Any Tafriha Fe lrriyanti, Ronny Malavia 

Mardani, Bu ldi Wahono (2019), Ignatiu ls Le lonardu ls Lulbis, Bonar M Sinaga, 

Helndro Sasongko (2017) yang me lnyatakan stru lktu lr modal me lmiliki 
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pe lngaru lh positif telrhadap nilai pe lrulsahaan. Se ldangkan pe lne llitian yang 

dilaku lkan ole lh Ida Zulraida (2019) melnyatakan stru lktulr modal belrpe lngaru lh 

positif dan tidak signifikan te lrhadap nilai pelrulsahaan. Maka dapat 

diru lmulskan hipote lsis se lbagai belrikult : 

H2 : Strulktu lr modal be lrpelngarulh te lrhadap nilai pe lrulsahaan 

1.3.3. Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas adalah ke lmampu lan pelrulsahaan u lntulk melnghasilkan 

laba sellama pelriodel te lrtelntul, dimana profitabilitas me lrulpakan pe lngaru lh 

gabulngan dari liku liditas, le lvelrage l, dan manaje lme ln modal ke lrja te lrhadap hasil 

ope lrasi (Brigham dan Hou lston, 2006). Hal ini melnjadi dasar pelngambilan 

ke lpu ltulsan invelstor bahwa pe lrulsahaan delngan ke lmampu lan pe lrole lhan laba 

le lbih tinggi lelbih mampu l u lntu lk me lningkatkan ke lmakmu lran dari pe lme lgang 

saham. Maka dari itu l, selmakin tinggi rasio profitabilitas makin se lmakin 

tinggi pulla nilai pelulsahaan. Pe lrulsahaan de lngan profit yang belsar sangat 

diminati olelh invelstor. Inve lstor se llalu l be lrkelinginan u lntu lk me lndapatkan 

ke lulntulngan dari inve lstasi yang melre lka tanamkan di dalam su latu l pelrulsahaan. 

Hal te lrselbu lt didu lku lng delngan pe lnellitian yang dilaku lkan olelh Isabellla 

Pe lrmata Dhani, A.A Gdel Satia U ltama (2017) dan Dwi Ultami, E ldi Bu ldi 

Santoso, Ari Pranaditya (2017), Fitri Dwi Jayanti (2018), I Pu ltu l He lndra 

Sintyana, Lu lh Geldel Sri Artini (2019), Any Tafriha Fe lrriyanti, Ronny Malavia 

Mardani, Bu ldi Wahono (2019), I Nyoman Agu ls Sulwardika , I Keltult 

Mulstanda (2017), Ignatiu ls Lelonardu ls Lulbis, Bonar M Sinaga, Helndro 
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Sasongko (2017) yang me lnyatakan pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan melmiliki 

pe lngaru lh positif telrhadap nilai pe lrulsahaan. Se ldangkan pe lne llitian yang 

dilaku lkan olelh Nu lryanita Ru lsiah, Rony Malavia Mardani, M. Khoiru ll ABS 

(2017), melnyatakan profitabilitas me lmiliki pelngaru lh ne lgatif telrhadap nilai 

pe lrulsahaan. Maka dapat diru lmu lskan hipote lsis se lbagai be lriku lt : 

H3 : Profitabilitas belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan 

1.4. Hipotesis Penelitian 

Belrdasarkan pelrulmu lsan masalah dan kajian elmpiris yang tellah 

dilaku lkan selbe llulmnya, maka hipote lsis yang diaju lkan dalam pe lnellitian ini 

adalah : 

H1 : Pelrtu lmbu lhan pe lrulsahaan belrpe lngaru lh positif telrhadap nilai 

pe lrulsahaan 

H2 : Strulktulr Modal belrpe lngarulh positif te lrhadap nilai pelru lsahaan 

H3 : Profitabilitas belrpelngaru lh positif te lrhadap nilai pe lrulsahaan 

1.5. Kerangka Pemikiran Teoritis 

Kelrangka pelmikiran ini me lnjellaskan alulr dan hu lbu lngan yang 

me lnu lnjulkkan kelte lrkaitan antara variabe ll – variabell dalam su latu l pe lnellitian. 

Variabe ll itul telrdiri dari Variabe ll Delpe lndeln (X) dan Variabell Inde lpelndeln (Y). 

Dapat dije llaskan dalam gambar se lbagai be lriku lt : 

 

 

 



36 
 

 

Gambar 2.1 

Ke lrangka Pelmikiran Te loritis 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

3.1. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

Variabe ll melrulpakan selsulatu l yang dijadikan pe lrhatian dalam su latu l 

pe lnellitian. Dalam pelne llitian ini telrdapat satu l variabell delpe lndeln (Y) yaitu l 

Nilai Pe lrulsahaan (PBV) dan tiga variabe ll inde lpelndeln (X) yaitu l Pelrtu lmbu lhan 

Pe lrulsahaan (GROWTH), Stru lktu lr Modal (DAR), dan Profitabilitas (ROA). 

3.1.1. Variabel Penelitian 

Variabe ll pe lnellitian adalah su latu l atribult ataul sifat nilai dari orang, 

obje lk atau l kelgiatan yang melmpu lnyai variasi te lrtelntul yang dite lrapkan ole lh 

pe lnellitian u lntulk dipellajari dan ditarik ke lsimpullannya Su lgiyono (2006) dalam 

(Delwi, 2011). Variabe ll melrulpakan faktor-faktor yang diinde lntifikasikan 

dalam pelne llitian dimana hu lbu lngan antara variabe ll-variabe ll yang diangkat 

me lngacul pada objelk yang dite lliti selhingga mellandasi pelne llitian se lcara logis. 

Variabe ll yang digu lnakan dalam pe lnellitian ini me llipu lti variabell delpe lndeln 

(telrikat) dan variabe ll indelpelnde ln (be lbas). 

3.1.1.1 Variabel Dependen (Y) 

Variabe ll delpe lndeln adalah variabe ll yang dije llaskan atau l 

dipelngaru lhi ole lh variabell indelpe lndeln. Variabell delpelnde ln selbagai 

variabe ll Y, yaitu l variabell yang melmpu lnyai ke ltelrgantu lngan pada 

variabe ll lain ataul telrikat (Indriantoro dan Su lpomo, 2016). Variabe ll 
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de lpelndeln digu lnakan dalam pelnellitian ini adalah Nilai Pe lrulsahaan 

(PBV). 

3.1.1.2 Variabel Independen (X) 

Variabe ll inde lpelndeln adalah variabell yang melnjellaskan atau l 

melmpe lngaru lhi variabe ll lain. Variabe ll indelpe lndeln se lbagai variabe ll X, 

yaitu l variabe ll yang tidak me lmpu lnyai ke ltelrgantu lngan atau l belbas 

(Indriantoro dan Su lpomo ,2016). Variabell indelpe lndeln yang 

digulnakan dalam pelne llitian ini adalah yaitu l Pelrtu lmbu lhan Pelrulsahaan 

(GROWTH), Stru lktu lr Modal (DAR), dan Profitabilitas (ROA). 

3.1.2. Definisi Operasional Variabel 

Delfinisi ope lrasional adalah pe lnelntulan construlct selhingga melnjadi 

variabe ll yang dapat diu lku lr. Delfinisi ope lrasional melnjellaskan cara telrte lntul 

yang digu lnakan olelh pe lnelliti dalam melngopelrasionalkan constru lct selhingga 

me lmulngkinkan bagi pe lne lliti yang lain u lntu lk mellakulkan relplikasi 

pe lngu lku lran delngan cara sama atau l me lngelmbangkan cara pe lngu lku lran 

constru lct yang le lbik baik. Pe lngu lku lran construlct melrulpakan masalah yang 

komplels, karelna be lrkaitan delngan fulngsi variabe ll yang me lmbelri gambaran 

yang le lbih kongkrelt me lngelnai abstraksi yang construlct yang diwakilkannya 

(Indriantoro dan Su lpomo, 2016). 
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3.1.2.1. Nilai Perusahaan (Y) 

Nilai pelrulsahaan me lrulpakan harga yang be lrseldia dibayarkan 

olelh calon pelmbelli apabila pe lrulsahaan telselbu lt dijulal. Nilai 

pe lrulsahaan dapat telrce lrmin pada harga saham pe lrulsahaan, harga 

saham yang tinggi me lnu lnju lkkan bahwa nilai pe lrulsahaan yang tinggi. 

Nilai pe lrulsahaan dapat me lmbelrikan kelmakmu lran pelmelgang saham 

selcara maksimu lm apabila harga saham pelru lsahaan te lruls me lningkat 

(Su lad, 2008 : 7).  Nilai pelrulsahaan pu lblik dite lntu lkan olelh pasar 

saham. Nilai pe lrulsahaan yang sahamnya tidak dipe lrdagangkan 

ke lpada pu lblik ju lga sangat dipelngaru lhi olelh pasar. Nilai pelrulsahaan 

pada pelnellitian ini diu lku lr delngan melnggu lnakan rasio PBV. Rasio 

PBV dapat dihitulng de lngan rulmuls selbagai be lriku lt : 

𝑃𝐵𝑉 =
𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

3.1.2.2. Pertumbuhan Perusahaan (X1) 

Pe lrtu lmbu lhan pe lrulsahaan (growth) dapat diu lku lr de lngan 

melnggu lnakan pe lrulbahan pe lnju lalan pasar (marke lt salels). Pe lnju lalan 

pasar melnje llaskan pelnjulalan su latu l pelrulsahaan (dalam u lnit ataul 

rulpiah) selbagai sulatu l pelrselntasel te lntang volu lmel total pelnjulalan dalam 

su latu l indulstri pasar ( John Davis 2007, p13 ). Pelrsamaan dari marke lt 

sale ls adalah selbagai belrikult : 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =
Σ 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 − Σ 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑓𝑜𝑟 𝐿𝑎𝑠𝑡 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 

Σ 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 𝑥 100% 
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3.1.2.3. Struktur Modal (X2) 

Strulktu lr modal dapat diu lku lr delngan delbt to asselts ratio 

(DAR) adalah pe lrbandingan total hu ltang yang dimiliki pelrulsahaan 

de lngan total elku litas pe lru lsahaan pada pelrulsahaan manu lfaktu lr BElI 

tahuln 2013- 2015. De lbt to Asselts Ratio melrulpakan u lku lran re llatif 

ultang te lrhadap elku litas, dimana se lmakin be lsar rasio u ltang, se lmakin 

be lsar pelnggu lnaan u ltang ulntu lk opelrasi pelmbiayaan, rellatif telrhadap 

pe lmbiayaan elku litas. Pe lrsamaan dari DAR adalah se lbagai belriku lt : 

𝐷𝐴𝑅 =
𝐷𝑒𝑏𝑡 

𝛴 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 𝑥 100% 

3.1.2.4. Profitabilitas (X3) 

Profitabilitas adalah ke lmampu lan pe lrulsahaan melnghasilkan 

laba dalam hulbu lngannya delngan pelnju lalan (gross profit margin), total 

ase lt (re ltulrn on invelstmelnt/re ltulrn on asse lts) maulpu ln modal se lndiri 

(reltulrn on elqulity) (Harahap, 2010 : 305). Profitabilitas ju lga 

melrulpakan su latu l indikator kine lrja selorang manaje lmeln dalam 

melngellola kelkayaan su latul pelrulsahan belrulpa laba yang dihasilkan. 

Variabe ll profitabilitas ini diu lku lr de lngan me llihat kelmampu lan modal 

yang diinve lstasikan pe lrulsahaan dalam ke lse llulrulhan ju lmlah aktiva 

ulntulk melnghasilkan Reltulrn On Asselt (ROA). Pelrsamaan dari ROA 

adalah selbagai be lriku lt (Brigham dan Hou lston, 2001) : 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 

𝛴 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 𝑥 100% 
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Rangku lman de lfinisi variabe ll ope lrasional melrulpakan hasil relvie lw dari 

masing-masing variabe ll yang digu lnakan dalam pe lnellitian, se lrta indikator 

yang digu lnakan u lntulk me lnelntulkan nilai variabe ll telrselbu lt. Belrikult ini adalah 

rangku lman masing-masing konse lp disajikan dalam tabe ll belriku lt : 

Tabel 3.1 

Definisi Operasional Variabel 

No 
Nama 

Variabel 
Definisi 
Variabel 

Formula Pengukuran  Sumber 

1 Nilai 
Pe lru lsahaan 

Nilai pe lrulsahaan 
me lrulpakan nilai 
pasar dari su latu l 
elku litas 
pelrulsahaan 
ditambah nilai 
pasar ultang. 
Maka dari itu l, 
julmlah elku litas 
pelrulsahaan 
ditambah delngan 
ultang pelrulsahaan 
dapat 
me lncelrminkan 
nilai pelru lsahaan  

 
 
 

𝑃𝐵𝑉 = 
𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 
 
 

Ku lsu lma 
jaya, 
2011 

2 Pelrtu lmbu lhan 
Pe lru lsahaan 

Pe lrtu lmbulhan 
pelrulsahaan 
me lrulpakan 
kelmampu lan 
pelrulsahaan u lntulk 
me lningkatkan 
ulku lran 
pelrulsahaan 
me llalu li 
pelningkatan 
aktiva. 
Pe lrtu lmbulhan 
pelrulsahaan 
me lrulpakan 
kelmampu lan pe lrul

sahaan u lntu lk 
me lningkatkan 

 
 
 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ = 
Σ 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 −

Σ 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑓𝑜𝑟 𝐿𝑎𝑠𝑡 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 

Σ 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Kallapu lr 
dan 
Tromblel

y, 2001 
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No 
Nama 

Variabel 
Definisi 
Variabel 

Formula Pengukuran  Sumber 

ulku lran 
pelrulsahaan. 

3 Stru lktulr 
Modal 

Strulktu lr modal 
adalah kombinasi 
dari hultang dan 
elku litas yang 
digu lnakan u lntulk 
me lmbiayai 
proyelk 
pelrulsahaan. 
Strulktu lr modal 
su latu l pelrulsahaan 
adalah campu lran 
hu ltang, elku litas 
yang dihasilkan 
selcara intelrnal, 
dan elku litas barul.  

 
 
 

𝐷𝐴𝑅 =
𝐷𝑒𝑏𝑡 

𝛴 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Frank J 
Fabozzi 
dan 
Pame lla 
Pe lte lrson, 
2000 

4 Profitabilitas Profitabilitas 
adalah 
kelmampu lan 
pelrulsahaan 
me lnghasilkan 
laba dalam 
hu lbu lngannya 
delngan pe lnju lalan 
(gross profit 
margin), total 
aselt (reltulrn on 
invelstmelnt/re ltulrn 
on asselts) 
maulpu ln modal 
selndiri (reltulrn on 
elqulity). 

 
 
 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 

𝛴 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Harahap, 
2010 

 

3.2. Objek Penelitian, Unit Sampel, Populasi, dan Penentuan Sampel 

3.2.1. Objek Penelitian dan Unit Sampel 

Obje lk pelne llitian dalam pe lne llitian ini adalah Pe lrulsahaan manu lfaktulr 

selktor indu lstri barang konsu lmsi yang te lrdaftar di Bu lrsa elfelk Indonelsia tahu ln 

2021-2022.  
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U lnit sampell dalam pe lne llitian ini adalah data se lku lndelr belrulpa laporan 

ke lulangan dan laporan tahu lnan pelrulsahaan manu lfaktu lr yang dite lrbitkan olelh 

Bu lrsa Elfelk Indonelsia khulsu lsnya tahu ln 2021-2022 yang be lrsifat ku lantitatif. 

3.2.2. Populasi dan Penentuan Sampel 

Su lgiyono (2009: 115) me lndelfinisikan popu llasi se lbagai wilayah 

ge lnelralisasi yang te lrdiri atas objelk ataul sulbjelk yang melmpu lnyai ku lalitas dan 

karakte lristik te lrtelntul yang dite ltapkan olelh pelnelliti u lntulk dipellajari dan 

ke lmuldian ditarik kelsimpu llan. Popullasi dalam pe lnellitian ini adalah 

Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang telrdaftar di 

Bu lrsa elfelk Indonelsia tahu ln 2021-2022. 

Sampell me lrulpakan bagian dan ju lmlah dan karakte lristik yang dimiliki 

ole lh popullasi telrselbu lt (Su lgiyono, 2009: 116). Telknik yang digu lnakan dalam 

pe lngambilan sampe ll melnggu lnakan meltode l pulrposivel sampling yaitu l meltodel 

pe lnelntulan sampe ll delngan pe lrtimbangan te lrte lntu l (Su lgiyono, 2009: 116) 

Krite lria yang digu lnakan dalam pelmilihan sample l pe lnellitian ini antara 

lain adalah se lbagai belrikult : 

1. Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

telrdaftar di Bu lrsa elfe lk Indonelsia tahu ln 2021-2022. 

2. Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

melmiliki laporan ke lu langan dan laporan tahu lnan selcara belrtu lrult - 

tulrult se llama 2021-2022. 
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3. Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

melnggu lnakan mata u lang rulpiah dalam laporan ke lu langan se llama 

pe lriodel 2021-2022. 

4. Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

melmpu lnyai laba belrsih sellama pelriode l 2021-2022. 

5. Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

melngalami pe lningkatan pe lnju lalan se llama pe lriode l 2021-2022. 

3.3. Jenis dan Sumber Data 

3.3.1. Jenis Data 

Jelnis data yang digu lnakan dalam pelne llitian ini adalah data ku lantitatif. 

Su lgiyono (2009) me lnde lfinisikan data ku lantitatif selbagai data yang belrbe lntu lk 

angka, atau l data ku lalitatif yang diangkakan (scoring). Data yang digu lnakan 

dalam pelne llitian ini melrulpakan data se lku lndelr, yaitul data tidak se lcara 

langsu lng dibe lrikan kelpada pe lngu lmpu ll data ataul data yang dipelrole lh dari 

pihak ke ltiga yang be lrulpa angka / ku lantitatif.  

3.3.2. Sumber Data 

Data yang dipe lrole lh ini adalah data dalam be lntu lk dataselt dari 

Database l Orbis yang disajikan ole lh Bulrelaul Van Dijk. Adapu ln data 

pe lndu lku lng be lrulpa laporan ke lu langan pe lrulsahaan manu lfaktu lr yang melme lnu lhi 

kritelria sampell pe lnellitian yang te lrdaftar di Bu lrsa Elfe lk Indone lsia tahu ln 2021-

2022 yang dapat diakse ls me llalu li www.idx.co.id. 
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3.4. Metode Pengumpulan Data 

Prose ldu lr pelngu lmpu llan data dalam pe lnellitian ini de lngan cara selbagai 

be lriku lt :  

1) Mellalu li meltode l ke lpu lstakaan, se ltiap pelne llitian yang be lrkaitan, 

melmbe lrikan informasi se lrta melnje llaskan te lntang pelrtu lmbu lhan 

pe lrulsahaan, strulktu lr modal, profitabilitas, nilai pe lrulsahaan dan hal-hal 

lain melnge lnai isi pelne llitian diu llas selcara melndalam. De lngan de lmikian 

dipelrole lh dasar pelnellitian yang ku lat selrta peldoman u lntu lk melmelcahkan 

masalah pe lnellitian. 

2) Mellalu li doku lmelntasi, me lnelntulkan pelrulsahaan yang masu lk ke ldalam 

krite lria pelnellitian dipelrole lh dari Databasel Orbis.  

3) Melmpelrole lh dataselt dari Databasel Orbis se lrta laporan tahu lnan yang 

didapat dari www.idx.com. Ke lmu ldian data te lrse lbu lt diolah mellalu li SPSS 

de lngan dasar te lori yang didapat dari lite lratu lr.  

3.5. Metode Analisis 

Dalam pe lnellitian ini me ltodel analisis data yang digu lnakan adalah 

te lknik analisis relgre lsi linie lr belrganda u lntulk melngu lji pelngaru lh variabe ll 

inde lpelnde ln Pelrtu lmbu lhan Pelrulsahaan, Stru lktu lr Modal, dan Profitabilitas 

te lrhadap variabell de lpelndeln Nilai Pelrulsahaan. 

Meltodel analisis data me lru lpakan su latu l meltodel yang digu lnakan u lntu lk 

me lmprosels hasil pelne llitian gu lna me lmpelrole lh su latu l kelsimpu llan. Meltode l 

yang digu lnakan yaitu l de lngan me lnggu lnakan statistik delskriptif dan analisis 
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re lgrelsi linelar belrganda. Data yang tellah te lrkulmpu ll se llanju ltnya dianalisis 

ulntulk dapat melmbe lrikan jawaban dari masalah yang dibahas dalam pe lnellitian 

ini. Dalam me lnganalisis data, pelne lliti melnggu lnakan program SPSS. 

Pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan, stru lktu lr modal, profitabilitas dan u lku lran 

pe lrulsahaan te lrhadap nilai pe lrulsahaan dike ltahuli de lngan melnggu lnakan 

analisis relgrelsi belrganda. 

Dalam pelnggu lnaan pelrsamaan re lgrelsi telrdapat belbelrapa asu lmsi – 

asu lmsi dasar yang haru ls dipelnu lhi. Asulmsi – asu lmsi telrselbu lt adalah u lji 

normalitas, ulji mu lltikolelaritas, u lji au ltokolelrasi, dan u lji helte lroske ldastisitas. 

Se lte llah pelrsamaan relgrelsi te lrbelbas dari asu lmsi dasar te lrelbu lt maka 

sellanju ltnya dapat dilaku lkan pelngu ljian dan pe lrulmu lsan hipote lsis. 

3.5.1. Statistik Deskriptif 

Statistik delskriptif adalah statistik yang digu lnakan u lntu lk me lnganalisis 

data de lngan cara melndelskripsikan atau l me lnggambarkan data yang te llah 

te lrkulmpu ll selbagaimana adanya tanpa be lrmaksu ld melmbu lat kelsimpu llan yang 

be lrlakul ulntu lk ulmu lm atau l gelnelralisasi. (Sulgiyono, 2017:147) 

3.5.2. Uji Asumsi Klasik 

Telknik analisis yang digu lnakan u lntulk melngu lji hipote lsis yang 

diru lmulskan dalam pe lnellitian ini adalah analisis re lgrelsi linie lr belrganda 

de lngan melnggu lnakan program kompu ltelr SPSS. Se lbellu lm me llakulkan 
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hipotelsis de lngan analisis relgrelsi linielr belrganda te lrlelbih dahu llul dilaku lkan u lji 

lolos kelndala linielr atau l ulji asu lmsi klasik. 

3.5.2.1. Uji Normalitas 

Ulji normalitas digulnakan u lntu lk me lngeltahuli apakah 

popu llasi data be lrdistribu lsi normal atau l tidak. Ulji ini biasanya 

digulnakan u lntu lk me lngu lku lr data be lrskala ordinal, intelrval, ataulpu ln 

rasio. Jika analisis melnggu lnakan meltode l parameltrik, maka 

pe lrsyaratan normalitas haru ls telrpelnu lhi yaitu l data be lrasal dari 

distribu lsi yang normal. Jika data tidak be lrdistribu lsi normal, atau l 

julmlah sampell seldikit dan je lnis data adalah nominal atau l ordinal maka 

meltode l yang digu lnakan adalah statistik non parame ltrik. Ada dula cara 

ulntulk melnde lte lksi apakah relsidu lal belrdistribu lsi normal atau l tidak 

yaitu l delngan analisis grafik dan u lji statistik (Ghozali, 2016). 

a) Analisis Grafik 

Salah satu l cara telrmu ldah u lntu lk mellihat normalitas relsidu lal 

adalah delngan mellihat grafik histogram yang me lmbandingkan antar 

data obselrvasi delngan distribu lsi yang melnde lkati distribulsi normal. 

Distribu lsi normal akan me lmbe lntu lk sat u lgaris lu lruls diagonal, dan 

ploting data relsidu lal akan dibandingkan de lngan garis diagonal. Jika 

distribu lsi data re lsidu lal normal, maka garis yang me lnggambarkan data 

selsu lnggu lhnya akan me lngiku lti garis diagonalnya. 
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b) Analisis Statistik 

U lji statistik se lde lrhana dapat dilaku lkan de lngan mellihat nilai 

ku lrtois dan ske lwnelss dari re lsidu lal. Ulji statistik lain yang dapat 

digulnakan u lntu lk me lngu lji normalitas relsidulal adalah u lji non-

parame ltik Kolmogorov-Smirnov de lngan melnggu lnakan taraf 

signifikansi 0,05. Data dinyatakan be lrdistribu lsi normal jika 

signifikansi le lbih be lsar dari 5% ataul 0,05 (Ghozali, 2016). 

3.5.2.2. Uji Multikolonearitas 

Ulji mulltikolonelaritas be lrtu ljulan ulntu lk melngu lji apakah 

modell relgre lsi dite lmu lkan adaya korellasi antar variabe ll belbas 

(indelpelnde ln). Modell relgrelsi yang baik se lharulsnya tidak telrjadi 

kore llasi diantara variabe ll inde lpelnde ln. Jika variabell inde lpelnde ln saling 

be lrkorellasi, maka variabe ll – variabell ini tidak ortogonal. Variabe ll 

Ortogonal adalah variabe ll inde lpelndeln yang nilai korellasi antar 

selsama variae ll indelpe lndeln sama. Ulntu lk melngeltahuli 

mulltikolonelaritas dapat dilihat dari nilai tole lrancel dan Valiance l 

Inflation Factor (VIF). Nilai yang u lmu lm dipakai adalah niali tole lrance l 

selbe lsar 0,1 atau l sama delngan nilai VIF selbelsar 10. Jika VIF ≥ 10 atau l 

jika tole lrance l ≤ 0,1 maka ada mu lltikolonelaritas dalam mode ll relgrelsi 

(Ghozali, 2016). 
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3.5.2.3. Uji Heteroskedastisitas  

Ulji he ltelroskeldastisitas digu lnakan u lntu lk melngu lji apakah 

selbu lah mode ll relgre lsi melnjadi keltidaksamaan varians dari satu l 

pe lngamatan ke l pe lngamatan yang lain. Modell relgrelsi yang baik adalah 

yang helnomokeldastisitas, atau l tidak te lrjadi heltelroskeldastisitas 

(Ghozali, 2016).  

Salah satu l cara u lntulk melnge ltahu li ada tidaknya 

he ltelroskeldastisitas dalam su latu l modell relgre lsi linielr be lrganda adalah 

de lngan mellihat grafik sccattelrplot ataul nilai preldiksi variabe ll te lrikat 

yaitu l SRElSID de lngan relsidu lal e lrror yaitu l ZPRElD. Jika tidak ada pola 

telrte lntu l dan tidak me lnyelbar diatas dan dibawah angka nol pada su lmbu l 

y, maka tidak te lrjadi helte lroske ldastisitas. Modell yang baik adalah 

yang tidak telrjadi he ltelroskeldastisitas (Ghozali, 2016;134). 

3.5.2.4. Uji Autokorelasi 

Ulji aultokore llasi belrtu ljulan u lntu lk melnge ltahu li apakah dalam 

su latu l modell relgrelsi linie lr telrdapat kore llasi antara pelngganggu l pada 

pe lriodel t de lngan kelsalahan pada pe lridel t-1 (selbe llulmnya) (Ghozali, 

2016). Pe lnellitian ini melnggu lnakan pelngu ljian Du lrbin Watson u lntu lk 

melndeltelksi apakah te lrdapat au ltokorellasi dalam obse lrvasi pelne llitian. 

U lji Dulrbin Watson me lruljulk pada nilai statistik Du lrbin Watson yang 

dihasilkan dari analisis re lgre lsi linie lr be lrganda. Dasar pelngambilan 
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ke lpu ltulsan ulntulk pelngu ljian aultokorellasi delngan analisis Du lrbin 

Watson adalah se lbagai be lrikult: 

 Apabila 0 < d < dl, maka te lrdapat au ltokore llasi positif; 

 Apabila nilai dl ≤ d ≤ du l, maka hasil pe lngu ljian tidak dapat 

disimpullkan; 

 Apabila nilai du l < d < 4 – du l, maka tidak ada masalah 

aultokore llasi; 

 Apabila 4 – du l ≤ d ≤ 4 – dl, maka hasil pe lngu ljian tidak dapat 

disimpullkan; 

 Apabila 4 – dl < d < 4, maka te lrdapat aultokore llasi nelgatif. 

3.5.3. Analisis Regresi Linier Berganda  

Pe lne llitian ini telrdiri dari Pe lrtu lmbu lhan Pe lrulsahaan, Strulktu lr Modal, 

dan Profitabilitas selbagai variabe ll inde lpelndeln dan Nili Pelrulsahaan selbagai 

variabe ll de lpelnde ln. Meltodel analisis data yang digu lnakan dalam pe lnellitian ini 

adalah Analisis relgre lsi line lar belrganda yaitu l hu lbu lngan selcara linelar antara 

du la variabe ll indelpelnde ln ataul lelbih dalam me lmpelngarulhi variabe ll delpelnde ln. 

Modell pelrsamaan relgre lsi linelar belrganda pada pelnellitian ini adalah: 

𝑃𝐵𝑉 =  𝛼 +  𝛽1𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻 +  𝛽2𝐷𝐴𝑅 +  𝛽3𝑅𝑂𝐴 + 𝑒 

Keltelrangan : PBV  = Nilai Pe lrulsahaan 

α  = Konstanta 

β1...βn  = Konstanta Variabe ll Inde lpelnde ln 

GROWTH = Pe lrtu lmbu lhan Pelrulsahaan (Growth)  

DAR  = Stru lktulr Modal (DAR) 
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ROA  = Profitabilitas (ROA) 

el   = Re lsidu lal Elror 

3.5.3.1. Uji Hipotesis (Uji t)  

Pe lngu ljian ini dilakulkan u lntu lk me lngeltahuli selcara parsial 

variabe ll belbas belrpelngarulh selcara signifikan atau l tidak telrhadap 

variabe ll te lrikat. Pe lngu ljian ini dilaku lkan delngan me lnggu lnakan u lji du la 

arah delngan hipote lsis se lbagai be lriku lt : 

1) H0 = b1 = 0, artinya tidak ada pe lngarulh se lcara signifikan dari 

variabell belbas te lrhadap variabell te lrikat. 

2) H0 = b1 ≠ 0, artinya ada pe lngarulh selcara signifikan dari variabe ll 

belbas telrhadap variabell telrikat.  

Krite lria pe lngu ljian yang digu lnakan selbagai be lrikult :  

1) H0 ditelrima dan Ha ditolak apabila t hitu lng < t tabell, artinya 

variabell belbas tidak be lrpe lngaru lh se lcara signifikan telrhadap 

variabell te lrikat. 

2) H0 ditelrima dan Ha ditolak apabila t hitu lng > t tabell, artinya 

variabell be lbas be lrpelngarulh se lcara signifikan te lrhadap variabe ll 

telrikat. 

3.5.3.2. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)  

Pe lngu ljian ini be lrtu ljulan u lntu lk melnge ltahu li pe lngarulh selmula 

variabell inde lpelndeln te lrhadap variabe ll delpelnde ln. Selcara simulltan 
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pelngu ljian hipotelsis dilaku lkan delngan U lji F, U lji statistic F pada 

dasarnya melnu lnju lkan apakah selmu la variabell inde lpelndeln ataul belbas 

yang dimasu lkkan dalam mode ll melmpulnyai pe lngarulh selcara Belrsama-

sama te lrhadap variabell de lpelndeln telrikat (Ghozali, 2016). U lntu lk 

me lngu lji hipote lsis ini, digu lnakan statistic F delngan me lmbandingkan F 

hitulng delngan F tabe ll de lngan kritelria pelngambilan kelpu ltulsan selbagai 

belrikult : 

Jika F hitu lng > F tabe ll, maka H1 dite lrima (α=5%) 

Jika F hitu lng < F tabell, maka H1 ditolak (α=5%) 

3.5.3.3. Koefisien Determinasi (R2)  

Koelfisieln Delte lrminasi (R2) pada intinya me lngu lku lr 

selbelrapa jaulg ke lmampu lan mode ll dalam me lnelrangkan variasi variabe ll 

delpe lndeln. Nilai koelfisieln delte lrminasi adalah antara nol (0) dan satu l 

(1). Nilai R2 yang kelcil belrarti kelmampulan variabell-variabe ll 

inde lpelndeln (belbas) dalam me lnjellaskan variabell delpe lndeln amat 

te lrbatas. Nilai yang me lndelkati satu l belrarti variabell-variabe ll 

inde lpelndeln melmbe lrikan hampe lr se lmu la informasi yang dibu ltulhkan 

ulntulk me lmpreldiksi variabell de lpelndeln (Ghozali, 2016). 

Ke llelmahan melndasar pe lnggu lnaan koelfisieln deltelrminasi 

adalah bias telrhadap julmlah variabe ll indelpelnde ln yang dimasu lkkan ke l 

dalam modell seltiap tambahan satu l variabe ll indelpelnde ln, maka R2 pasti 

me lningkat tidak pe ldu lli apakah variabell te lrse lbu lt be lrpelngaru lh selcara 
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signifikan te lrhadap variabell delpe lndeln. Olelh kare lna itu l, banyak pelne lliti 

me lnganju lrkan u lntu lk melnggu lnakan nilai Adju lsteld R2 pada saat 

me lngelvalu lasi mana mode ll relgrelsi telrselbu lt. 

Jika dalam u lji elmpiris didapat nilai Adju lste ld R2 nelgatif, 

maka nilai Adju lsteld R2 dianggap be lrnilai nol. Selcara mate lmatis jika 

nilai R2 = 1, maka Adjulsteld R2 = R1 se ldangkan jika nilai R2 = 0, maka 

nilai Adjulsteld R2 = (1-k)/(n-k). Jika k > 1, maka Adju lsteld R2 akan 

belrnilai ne lgatif ( Ghozali, 2016) 
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BAB IV 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

4.1  Deskripsi Obyek Penelitian 

Obyelk pelnellitian ini adalah pelrulsahaan manu lfaktu lr se lktor konsu lmsi di 

Indonelsia pada tahu ln 2021-2022. Ju lmlah popullasi pelnellitian adalah se lbelsar 51 

pelrulsahaan. De lngan pe lriodel obselrvasi se llama 2 tahu ln, ju lmlah popu llasi 

melnjadi 102 obse lrvasi. Se llanju ltnya, prose ls pelmilihan sampe ll dilaku lkan 

delngan me lnggu lnakan meltodel pulrposivel sampling delngan be lbelrapa krite lria 

se lbagai be lriku lt: a) Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi 

yang me lmiliki laporan ke lu langan dan laporan tahu lnan selcara be lrtu lrult - tulrult 

se llama 2021-2022; b) Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi 

yang melnggu lnakan mata u lang ru lpiah dalam laporan ke lu langan sellama pelriodel 

2021-2022; c) Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor indu lstri barang konsu lmsi yang 

melmpulnyai laba be lrsih sellama pelriode l 2021-2022; d) Pelrulsahaan manu lfaktu lr 

se lktor indu lstri barang konsu lmsi yang me lngalami pe lningkatan pe lnju lalan 

se llama pelriodel 2021-2022. Adapu ln hasil prose ls pe lnelntu lan sampell disajikan 

se lbagai be lriku lt: 

 
Tabel 4.1 Seleksi Sampel Penelitian 

Keterangan Jumlah 
perusahaan 

Periode 
Observasi 

(tahun) 

Jumlah 
Observasi 

Pe lrulsahaan manu lfaktu lr selktor 
indu lstri barang konsu lmsi yang 
te lrdaftar di Bu lrsa elfelk Indone lsia 
tahuln 2021-2022 

51 2 102 

Dikulrangi:    
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Keterangan Jumlah 
perusahaan 

Periode 
Observasi 

(tahun) 

Jumlah 
Observasi 

Pe lrulsahaan yang tidak me lmiliki 
laporan ke lulangan dan laporan 
tahulnan se lcara belrtu lrult - tulrult 
sellama 2021-2022 

0 2 0 

Pe lrulsahaan yang tidak 
me lnggu lnakan mata u lang rulpiah 
dalam laporan ke lulangan sellama 
pelriodel 2021-2022 

0 2 0 

Pe lrulsahaan yang tidak 
me lmbu lku lkan laba se llama pe lriode l 
2021-2022 

-12 2 -24 

Pe lrulsahaan yang tidak me lngalami 
pelningkatan pe lnju lalan sellama 
pelriodel 2021-2022 

-10 2 -20 

Jumlah Sampel 29 2 58 
 

Pe lnellitian ini me lngelliminasi be lbelrapa pe lme lrintah daelrah yang tidak 

melmelnu lhi kritelria pulrposivel sampling. Telrdapat seljulmlah 12 pe lrulsahaan yang 

tidak me lmbulku lkan laba sellama pelriode l 2021-2022 se lhingga die lliminasi dari 

sampell pe lnellitian. Se llanju ltnya, masih te lrdapat 10 pelrulsahaan yang tidak 

melngalami pe lningkatan pe lnju lalan se llama pe lriodel 2021-2022 yang ju lga haru ls 

dielliminasi dari sampell pelnellitian Pada akhirnya, pe lnellitian ini me lnghasilkan 

se lbelsar 29 pe lrulsahaan sampell. Delngan pelriodel pelnellitian sellama dula tahuln 

yaitul tahu ln 2021-2022, ju lmlah obse lrvasi pelne llitian adalah se lbelsar 58 

obse lrvasi. 

4.2. Statistik Deskriptif 

Analisis awal te lrhadap data pe lnellitian ini dilaku lkan delngan analisis 

statistik delskriptif. Statistik de lskriptif me lnyajikan de lskripsi ku lantitatif obje lk 

pelnellitian dalam be lntu lk yang le lbih se ldelrhana me lmbu lat analisis dan 
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kelsimpu llan (Sulbagyo, 2012). Statistik de lskriptif melmbantu l pe lnelliti dalam 

melnye ldelrhanakan data dalam ju lmlah belsar me lnjadi ringkasan data dilihat dari 

indikator te lrte lntu l. Statistik de lskriptif pada u lmulmnya me llakulkan analisis 

ulnivariat de lngan pe lngamatan pada satu l variabell yang telrdiri dari: 

1) Distribu lsi data se lbagaimana diwakili ole lh distribu lsi frelku lelnsi; 

2) Telnde lnsi selntral data se lbagaimana diwakili ole lh melan, meldian dan moduls; 

dan 

3) Dispe lrsi data se lbagaimana diwakili ole lh standar de lviasi. 

Hasil analisis delskriptif atas variabe ll yang digu lnakan pada pelnellitian ini 

disajikan pada Tabe ll 4.2. selbagai belriku lt. 

Tabel 4.2 Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maksimum Mean Std. Deviasi 
PBV 58 0,631 17,570 2,951 2,923 
GROWTH 58 0,002 2,473 0,261 0,378 
DAR 58 0,098 0,964 0,386 0,189 
ROA 58 0,000 0,274 0,093 0,063 
Keterangan: 
PBV = Nilai Pe lrulsahaan; GROWTH = Pe lrtu lmbu lhan Pelrulsahaan;  
DAR = Strulktulr Modal; ROA = Profitabilitas. 

Sulmbelr: Data Selkulndelr, diolah (2024). 

Hasil analisis statistik de lskriptif me lnu lnju lkkan bahwa rata-rata nilai 

pelrulsahaan se lbagaimana diproksikan ole lh PBV pada obselrvasi pelnellitian 

adalah selbe lsar 2,951. Nilai te lrse lbu lt be lrarti bahwa se ltiap ru lpiah saham 

pelrulsahaan sampe ll selcara rata-rata dihargai se lbelsar 2,951 ru lpiah. Nilai 

pelrulsahaan te lrtinggi adalah se lbelsar 17,570 yang me lrulpakan PBV dari 

pelrulsahaan PT Mu llti Bintang Indone lsia Tbk seldangkan nilai telre lndah nya 

adalah se lbelsar 0,631 dari pe lrulsahaan PT Mu llti Bintang Indone lsia Tbk.  
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Atas variabe ll pe lrtu lmbulhan pe lrulsahaan, nilai me lan yang dipe lrolelh adalah 

se lbelsar 0,261 se lhingga rata-rata pe lrtu lmbu lhan pe lnjulalan pe lrulsahaan me lncapai 

26,1 pelrseln dari total pelnju lalan tahu ln selbe llulmnya. Pe lrtu lmbu lhan pe lnju lalan 

telrtinggi melncapai 247,3 pelrseln dari capaian tahu ln se lbe llulmnya delngan nilai 

maksimal se lbelsar 2,473 yang dipe lrole lh olelh PT Prima Cakralawa Abadi Tbk 

dimana pe lnjulalan tahuln 2021 Rp161.842.458.000 dan pe lnju lalan tahu ln 2020 

se lbelsar Rp46.602.173.000. Adapu ln nilai minimu lm yang dipe lrole lh adalah 

se lbelsar 0,002 selhingga pelrtu lmbu lhan pe lnju lalan te lrelndah yang dicapai hanya 

se lbelsar 0,2 pe lrse ln olelh PT Mu llia Boga Raya Tbk pe lrtu lmbu lhan se lbelsar 

Rp2.061.713.000 Variabe ll strulktulr modal me lnu lnjulkkan nilai rata-rata se lbelsar 

0,386 Nilai telrse lbu lt me lngindikasikan bahwa rata-rata pe lndanaan hu ltang pada 

pelrulsahaan sampe ll me lncapai 38,6 pe lrseln. Pe lndanaan hu ltang te lrtinggi pada 

pelrulsahaan sampe ll pelne llitian ini be lrada pada prelselntasel 96,4 olelh PT Pratama 

Abadi Nulsa Indu lstri Tbk tahu ln 2021 pelrseln selbagaimana dire lprelselntasikan 

nilai maksimulm variabe llnya selbelsar 0,964 Adapu ln nilai telrelndahnya adalah 

0,098 yang melnu lnjulkkan bahwa tingkat pe lndanaan hu ltang te lrelndah pada 

pelrulsahaan sampell pe lnellitian ini be lrada pada prelselntase l 9,8 pelrseln olelh PT 

Wilmar Cahaya Indone lsia Tbk tahu ln 2022. Sellanju ltnya, hasil analisis statistik 

delskriptif variabell profitabilitas melnu lnju lkkan rata-rata se lbelsar 0,093. Hal ini 

melnu lnjulkkan bahwa rata-rata pelrulsahaan sampell selcara rata-rata mampul 

melmbulku lkan laba se lbe lsar 9,3 pelrseln dari ase lt yang diku lasai. Adapu ln nilai 

maksimu lmnya selbelsar 0,274 ole lh PT Mullti Bintang Indone lsia Tbk tahu ln 2022 
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dan nilai minimu lmnya adalah se lbelsar 0,000 ole lh Pratama Abadi Nu lsa Indulstri 

Tbk tahu ln 2021. 

4.3  Uji Asumsi Klasik 

Analisis sellanju ltnya yang dilaku lkan atas data pe lnellitian adalah u lji asulmsi 

klasik. U lji asu lmsi klasik telrdiri dari normalitas, mu lltikolinielritas, 

helte lroske ldastisitas (Ghozali, 2013). De lngan te lrpelnu lhinya asu lmsi klasik, data 

dapat dikatakan me lme lnu lhi syarat BLU lEl (Belst Linelar Ulnbiaseld Elstimatel). 

Hasil u lji asulmsi klasik pada pe lne llitian ini disajikan se lbagai be lriku lt: 

4.3.1 Uji Normalitas 

Ulji normalitas belrtu ljulan ulntu lk melngu lji apakah dalam mode ll relgrelsi, 

variabell pelngganggu l atau l relsidu lal melmiliki distribulsi normal (Ghozali, 

2013). Asu lmsi normalitas me lnsyaratkan agar relsidu lal telrdistribu lsi selcara 

normal dan indelpelnde ln. U lji normalitas yang digu lnakan dalam pe lnellitian ini 

adalah u lji Kolmogorov-Smirnov. Hasil pelngu ljian u lji normalitas me llalu li ulji 

Kolmogorov-Smirnov disajikan selbagai belriku lt. 

Tabel 4.3  Hasil Uji Normalitas dengan Uji Kolmogorov-Smirnov 

Keterangan  Statistik 

N  58 
Normal Paramelte lrs Melan 0,0000000 
Standard Delviation 1,87788970 
Telst Statistics  0,079 
Asymp. Sig.  0,200 

Sulmbelr: Data Se lkulndelr, diolah (2024). 

Hasil u lji normalitas me lnggu lnakan analisis statistik ulji Kolmogorov-

Smirnov melnu lnjulkkan bahwa nilai Asymp. Sig. yang dihasilkan dari nilai 

ulnstandardize ld re lsidulal relgre lsi adalah se lbelsar 0,200. Nilai te lrse lbu lt le lbih 
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dari 0,05. Delngan delmikian, data pelne llitian ini dapat dikatakan be lrdistribu lsi 

normal. 

4.3.2 Uji Multikolinieritas 

Ulji mulltikolinelaritas be lrtu ljulan u lntu lk me lngu lji apakah modell re lgrelsi 

dite lmulkan adanya korellasi antar variabell indelpelnde ln. Modell relgrelsi yang 

baik selharu lsnya tidak telrjadi korellasi diantara variabe ll indelpelndeln  

(Ghozali, 2013). Ulji asulmsi klasik dalam pe lne llitian ini dilaku lkan de lngan 

melngambil nilai kore llasi antar variabell indelpelndeln dalam analisis re lgrelsi, 

delngan me lnggu lnakan Variancel Inflation Factor (VIF). Hasil dari u lji 

mulltikolinielritas disajikan se lbagi belriku lt. 

Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolinieritas dengan VIF 

Variabel 
Collinearity Statistics 

Tolerance 
VIF 

GROWTH 0,886 1,129 

DAR 0,745 1,343 

ROA 0,765 1,307 

Keterangan: 
GROWTH = Pe lrtu lmbulhan Pe lrulsahaan; DAR = Stru lktu lr Modal; 
ROA = Profitabilitas. 

Sulmbelr: Data Selkulnde lr, diolah (2024). 

Hasil ulji mulltikolinielritas de lngan statistik VIF melnu lnju lkkan bahwa nilai 

VIF selmu la variabell preldiktor ku lrang dari 10. Delngan delmikian, tidak 

telrjadi masalah mu lltikolinielritas antara variabe ll pre ldiktor yang digu lnakan 

dalam pe lnellitian dan selmula variabe ll dapat digu lnakan be lrsama-sama dalam 

satu l modell relgre lsi. 
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4.3.3 Uji Heteroskedastisitas 

Ulji heltelroskeldastisitas dipelrlu lkan dalam pe lnellitian ini u lntulk me lngu lngkap 

apakah data tellah me lmelnu lhi asu lmsi homelkeldastisitas. Modell relgrelsi yang 

baik melnu lntu lt data yang homoke ldastis dimana tidak te lrdapat masalah 

helte lroske ldastisitas di dalamnya (Ghozali, 2013). U lji heltelroskeldastisitas 

dalam pelnellitian ini dilaku lkan delngan melnggu lnakan u lji Scattelrplot Graph. 

Hasil pe lngu ljian disajikan se lbagai belriku lt pada grafik be lriku lt: 

 
Gambar 4.1 Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Scatterplot 

Graph 

 

Sulmbelr: Data Selkulnde lr, diolah (2024). 

 

Hasil pe lngu ljian selbagaimana disajikan pada tabe ll ulji Scattelrplot Graph di 

atas melnu lnjulkkan bahwa titik-titik scattelrplot me lnyelbat tanpa melmbe lntu lk 

pola telrte lntu l yang konsiste ln. Delngan delmikian, data pelne llitian tidak 

melngalami masalah he ltelroskeldastisitas. 
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4.3.4 Uji Autokorelasi 

melnge ltahu li apakah dalam su latu l modell relgre lsi linie lr telrdapat kore llasi antara 

pelngganggu l pada pelriodel t de lngan ke lsalahan pada pe lridel t-1 (se lbellu lmnya) 

(Ghozali, 2016). Pelnellitian ini me lnggu lnakan pelngu ljian Dulrbin Watson 

ulntulk melndeltelksi apakah te lrdapat au ltokore llasi dalam obse lrvasi pelne llitian. 

Hasil pe lngu ljian disajikan se lbagai belriku lt pada grafik be lriku lt: 

 
Tabel 4.5 Hasil Uji Autokorelasi dengan Uji Durbin Watson 

Statistik  
Durbin Watson 

Jumlah Variabel 
Independen 

Jumlah 
Observasi 

dU dL 

0,587 3 58 1,4692 1,6860 
Sulmbelr: Data Selkulnde lr, diolah (2024). 

 
Nilai statistik Dulrbin Watson telrselbu lt melme lnu lhi krite lria du l < d < 4 – dul. 

De lngan delmikain, tidak telrdapat masalah au ltokore llasi dalam modell re lgrelsi 

pelnellitian ini.  

4.4 Pengujian Hipotesis Analisis Regresi Berganda 

U lji hipotelsis dalam pelne llitian ini dilaku lkan me llalu li analisis re lgrelsi 

belrganda. Analisis be lrganda me lrulpakan alat statistik yang mampu l 

melmpreldiksi pe lngaru lh belbe lrapa variabe ll te lrikat pada satu l variabell belbas 

melnggu lnakan pe lndelkatan Ordinary Le last Sqularel (OLS) de lngan tingkat 

aku lrasi yang baik (Ghozali, 2013). Se lte llah analisis relgrelsi dilakulkan, belbelrapa 

indikator pe lrlu l dilihat ulntulk me lngeltahuli ke llayakan modell relgrelsi yang 

dibelntulk, mellipulti: 
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4.4.1 Uji Koefisien Determinasi 

Koelfisieln deltelrminasi digu lnakan u lntu lk melngu lku lr se lbelrapa jaulh 

kelmampulan modell dalam me lnelrangkan variasi variabe ll indelpelndeln. Nilai 

koelfisie ln de ltelrminasi dire lprelselntasikan ole lh nilai Adju lsteld R-squlareld 

dalam re lntang antara nol sampai satu l. Hasil pelngu ljian koelfisie ln 

delte lrminasi disajikan selbagai belriku lt: 

Tabel 4.6  Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

1 0,766 0,587 0,564 1,929348256 

Sulmbelr: Data selkulndelr, diolah (2024). 

 
Hasil pelngu ljian me lnu lnju lkkan nilai koelfisieln deltelrminasi Adjulste ld R-

squ lareld selbe lsar 0,564 ulntu lk modell re lgrelsi yang dikelmbangkan. De lngan 

delmikian, ke lmampu lan variabell indelpelndeln dalam me lnjellaskan variabe ll 

delpelnde ln adalah selbelsar 56,5%. Sisanya dije llaskan ole lh faktor-faktor lain 

di lu lar variabell pe lnellitian. Nilai koe lfisieln de ltelrminasi telrselbu lt positif 

se lhingga mode ll pelnellitian suldah baik dan mampu l melnje llaskan felnome lna 

pelnellitian. 

4.4.2 Uji Statistik F (Kesesuaian Model) 

Ulji statistik F digu lnakan u lntu lk melnge ltahu li apakah variabell-variabe ll 

indelpe lndeln selcara belrsama-sama (simu lltan) be lrpelngarulh signifikan 

telrhadap variabe ll delpelnde ln. Di dalam mode ll pelne llitian yang baik, 

se lharu lsnya variabell indelpelnde ln se lcara be lrsama-sama belrpe lngaru lh 

telrhadap variabell delpelnde ln. Hasil pelngu ljian disajikan selbagai belriku lt: 
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Tabel 4.7 Hasil Pengujian Statistik F 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 

Square 
F Sig. 

1 
Re lgrelssion 285,947 3 95,316 25,606 0,000 
Re lsidulal 201,009 54 3,722   

Total 486,956 57    

Sulmbelr: Data Selkulndelr, diolah (2024). 
 

Hasil u lji statistik F me lnu lnju lkkan nilai signifikansi se lbe lsar 0,000 u lntu lk 

keldu la modell re lgrelsi. Nilai ini le lbih kelcil dari 0,05 se lhingga dapat diambil 

kelpu ltulsan bahwa variabell indelpelnde ln se lcara belrsama-sama (simu lltan) 

belrpelngarulh telrhadap variabe ll delpelnde ln. Delngan delmikian, mode ll dapat 

dikatakan su ldah selsu lai (fit) kaidah statistik. 

4.4.3 Uji Statistik t (Uji Regresi Parsial) 

Ulji statistik t melrulpakan pelngu ljian hipote lsis yang u ltama. Pe lngu ljian ini 

akan melnghasilkan ke lpu ltulsan dite lrima/tidaknya hipote lsis pelnellitian. U lji t 

melngu lku lr pelngarulh masing-masing variabe ll indelpelndeln telrhadap variabe ll 

delpelnde ln selrta signifikansinya di dalam mode ll relgre lsi (Ghozali, 2013). 

Hasil pe lngu ljian disajikan se lbagai belriku lt: 

Tabel 4.8 Hasil Pengujian Statistik t (Uji Regresi Parsial) 

Variabel  

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 
(Constant) -4,256 0,918   -4,637 0,000 
GROWTH 0,010 0,007 0,126 1,361 0,179 
DAR 8,594 1,567 0,556 5,483 0,000 
ROA 39,228 4,636 0,846 8,462 0,000 

Keterangan: 
GROWTH = Pe lrtu lmbu lhan Pe lrulsahaan; DAR = Stru lktu lr Modal; ROA = 
Profitabilitas. 

Sulmbelr: Data Selkulnde lr, diolah (2024). 
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Hasil u lji statistik t melnu lnju lkkan bahwa variabe ll pelrtu lmbu lhan 

pelrulsahaan tidak belrpe lngaru lh signifikan telrhadap nilai pe lrulsahaan pada 

pelrulsahaan selktor barang konsu lmsi yang te lrdaftar di Bu lrsa Elfe lk Indone lsia 

pelriode l 2021-2022. Hal ini me lruljulk pada koe lfisieln pe lngarulh yaitu l 0,01 

delngan nilai signifikansi selbelsar 0,179. De lngan delmikian, hipote lsis 1 yaitul 

pelrtu lmbulhan pe lrulsahaan belrpelngarulh positif te lrhadap nilai pe lrulsahaan 

ditolak. Se llanju ltnya, variabe ll strulktulr modal be lrpelngaru lh positif telrhadap 

nilai pelrulsahaan pada pelru lsahaan selktor barang konsu lmsi yang telrdaftar di 

Bu lrsa E lfelk Indone lsia pe lriode l 2021-2022. Hasil pe lngu ljian statistik t 

melnu lnjulkkan nilai koe lfisieln positif selbe lsar 8,594 de lngan diiku lti nilai 

signifikansi se lbelsar 0,000 yang te lrmasulk dalam kate lgori signifikan. 

De lngan de lmikian, hipotelsis 2 yaitul strulktu lr modal belrpe lngarulh positif 

telrhadap nilai pe lrulsahaan dite lrima. Analisis atas variabe ll profitabilitas 

melngu lngkap adanya pe lngaru lh positif profitabilitas telrhadap nilai 

pelrulsahaan pada pe lrulsahaan se lktor barang konsu lmsi yang telrdaftar di 

Bu lrsa E lfelk Indone lsia pelriode l 2021-2022. Te lmu lan ini telrindikasi dari nilai 

koelfisie ln se lbelsar 39,228 delngan nilai signifikansi se lbelsar 0,000. De lngan 

delmikian, hipote lsis 3 yaitu l profitabilitas belrpelngaru lh positif telrhadap nilai 

pelrulsahaan dapat dite lrima. 

4.5  Pembahasan 

4.5.1 Pengaruh Pertumbuhan terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil analisis de lngan me lnggu lnakan re lgrelsi linielr belrganda tidak 

melngkonfirmasi hipote lsis pelrtama (H1) pe lne llitian bahwa pe lrtu lmbu lhan 
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pelrulsahaan belrpelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan. De lngan 

delmikian, pe lrtu lmbu lhan pe lnjulalan yang dicapai pelrulsahaan tidak dapat 

melningkatkan atau l me lnu lrulnkan nilai pe lrulsahaan se lcara signifikan. Te lmulan 

ini se lnada delngan be lbelrapa hasil pe lnellitian telrdahullul dari Afinindy (2021), 

Akhmadi & Robiyanto (2020), Isnae lni elt al. (2021), Pantow e lt al. (2015), 

se lrta pelnellitian dari Novitasari & Krisnando (2021) yang ju lga melnelmulkan 

pelngaru lh yang tidak signifikan dari pe lrtu lmbu lhan pelrulsahaan te lrhadap nilai 

pelrulsahaan. 

Tidak signifikannya pe lngaru lh pelrtu lmbu lhan pelrulsahaan telrhadap nilai 

pelrulsahaan ju lga tidak telrle lpas dari pe lriodel obselrvasi yang me lnjadi foku ls 

pada pelne llitian ini yaitu l pada tahu ln 2021-2022. Se llama tahu ln 2021 sampai 

delngan 2022, elkonomi du lnia masih telrdampak ole lh pande lmi Covid-19, tak 

telrke lculali di Indone lsia. Pande lmi me lnyelbabkan dibe lrlaku lkannya be lrbagai 

pelmbatasan ke lgiatan masyarakat yang me llelmahkan pe lrelkonomian nelgara 

se lpelrti pelmbatasan sosial belrskala belsar (PSBB). Hal ini me lnyelbabkan 

pelrulsahaan tidak mampu l melnjulal produ lknya se lcara se lmelstinya kare lna 

melnu lrulnnya daya be lli masyarakat. Telrle lbih, obse lrvasi pe lnellitian ini adalah 

indu lstri barang konsu lmsi yang dampaknya sangat te lrasa de lngan 

melnu lrulnnya daya be lli masyarakat. Atas dampak pande lmi Covid-19 yang 

masih telrasa telrse lbu lt, pelselrta pasar modal masih me lrasa pe lsimis pe lnju lalan 

melningkat se lhingga dimu lngkinkan u lntulk me lngandalkan pada indikator-

indikator lain dalam me lnilai sulatu l pelrulsahaan di pasar modal. De lngan 
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delmikian, pe lngarulh dari pe lrtu lmbu lhan pelnjulalan me lmang me lnjadi tidak 

signifikan. 

4.5.2 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil analisis de lngan melnggu lnakan re lgrelsi linie lr belrganda 

melnu lnjulkkan pe lngarulh positif se lhingga melne lrima hipote lsis kelu lda (H2) 

pe lnellitian yang diaju lkan yaitu l bahwa stru lktu lr modal pelrulsahaan 

be lrpelngarulh positif te lrhadap nilai pelrulsahaan. De lngan de lmikian, stru lktu lr 

modal pe lrulsahaan yang didanai de lngan hu ltang, sampai delngan tingkat 

optimal, dapat me lningkatkan nilai pe lrulsahaan se lcara signifikan. Hasil 

e lmpiris yang dipe lrole lh telrselbu lt melngkonfirmasi be lbelrapa hasil pelnellitian 

telrdahu llul dari Santoso & Willim (2020), Yanti & Darmayanti (2019), 

Pantow elt al. (2015), Novitasari & Krisnando (2021), Ve lrnando & E lrawati 

(2020), Markonah e lt al. (2020), dan U lmar e lt al. (2020) yang tu lrult pu lla 

melndapati pe lngaru lh positif atas stru lktu lr modal pe lrulsahaan telrhadap nilai 

pe lrulsahaan. 

Telmu lan pe lnellitian ini me lnjadi su latu l bulkti e lmpiris te lrkait pe lranan 

stru lktulr modal pe lrulsahaan yang signifikan dalam me lnelntu lkan nilai 

pe lrulsahaan. Belrdasarkan te lmu lan e lmpiris telrselbu lt, pelne llitian ini 

melmbe lrikan re lkomelndasi bagi pe lrulsahaan ulntulk selnantiasa me lnjaga 

stru lktulr modalnya dalam komposisi yang ide lal de lngan pelndanaan hu ltang 

yang le lbih dominan dibandingkan modal se lndiri. Pelndanaan dari pihak 

e lkstelrnal sangat dibu ltulhkan olelh pelrulsahaan ulntulk mellangkah maju l dan 

melngelmbangkan bisnisnya. De lngan adanya pe lndanaan pihak e lkstelrnal dari 
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hu ltang, pelrulsahaan akan mampu l melndanai belrbagai proyelk potelnsial 

selhingga potelnsi pelrulsahaan dapat dicapai selcara maksimal. Pada akhirnya, 

potelnsi pe lrulsahaan yang se lpelnu lhnya te lrelalisasi akan melnghasilkan tingkat 

pe lngelmbalian (reltulrn) yang maksimal be lrulpa laba dari ke lgiatan opelrasional 

yang maksimal pu lla. Namu ln de lmikian, pe lrulsahaan ju lga pelrlu l me lngkaji titik 

maksimal dari tingkat pelndanaan u ltang yang dapat dicapai dalam rangka 

melmaksimalkan kelmakmulran pe lmelgang saham se liring delngan nilai 

pe lrulsahaan yang melningkat. Pelrulsahaan tidak bole lh telrlalu l agre lsif dalam 

be lrhultang u lntulk melndanai belrbagai proye lk pe lrulsahaan. Dalam hal ini, pe lrlul 

dikaji titik tingkat pelnge lmbalian maksimal yang dapat dipe lrole lh pelrulsahaan 

de lngan me lmpelrhitu lngkan pe lndapatan yang dapat dipe lrole lh dibandingkan 

de lngan biaya yang timbu ll dari hu ltang pelrulsahaan. 

4.5.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil pe lngu ljian ini me lngkonfirmasi hipote lsis pelne llitian bahwa 

profitabilitas belrpelngaru lh positif te lrhadap nilai pe lrulsahaan selhingga 

hipote lsis 3 dite lrima. Selmakin tinggi tingkat profitabilitas pe lrulsahaan maka 

nilai pelrulsahaan ju lga akan selmakin me lningkat, dibu lktikan de lngan valu lasi 

saham pelrulsahaan yang le lbih tinggi dari nilai bulku lnya. Selbaliknya, se lmakin 

re lndah profitabilitas pe lru lsahaan maka nilai pe lru lsahaan akan ce lndelrulng 

selmakin re lndah, dibu lktikan de lngan valu lasi saham pe lrulsahaan yang akan 

kian melnu lru ln. Hasil ini se lsu lai delngan belbe lrapa telmu lan pe lnellitian telrdahu llul 

yang ada pada litelratu lr se lpelrti Isnaelni elt al. (2021), Damayanti & 

Darmayanti (2022), Lu lcky & Tanulsdjaja (2023), Yanti & Darmayanti 
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(2019), Pantow elt al. (2015), Tu li elt al. (2017), Laksono & Rahayu l (2021), 

Jihadi e lt al. (2021), dan Mu lbyarto (2020). Pe lnellitian-pelne llitian te lrse lbu lt 

julga melnelmulkan implikasi positif dari variabe ll profitabilitas te lrhadap nilai 

pe lrulsahaan. 

Telmulan pelnellitian ini melmbelrikan pe lnelkanan yang ku lat telrhadap 

pe lntingnya profitabilitas pe lrulsahaan dalam me lne lntu lkan nilai pe lrulsahaan. 

Be lrdasarkan hasil yang dipe lrole lh, profitabilitas me lrulpakan variabe ll paling 

ku lat dalam melmpreldiksi nilai pe lrulsahaan. Dalam hal ini, profitabilitas 

pe lrulsahaan melnjadi indikator paling dilihat dalam me lnelntu lkan nilai 

pe lrulsahaan di mana profitabilitas pe lrulsahaan akan melningkatkan nilai 

pe lrulsahaan. Profitabilitas me lmang tellah dipandang selbagai ce lrminan u ltama 

kinelrja pelrulsahaan kare lna elksiste lnsi pelrulsahaan melmang be lrtu lju lan ulntu lk 

melnceltak laba. Profitabiltas akan me lmbu lat citra positif te lrkait kinelrja 

ke lulangan pe lrulsahaan dan me lyakinkan para pellakul pasar telrkait kine lrja 

pe lrulsahaan di masa me lndatang. Delngan delmikian, pelne llitian ini 

melmbe lrikan re lkomelndasi bagi pe lrulsahaan ulntulk selnantiasa me lnjaga 

profitabilitasnya teltap positif. Pelru lsahaan haruls belrulpaya selmaksimal 

mulngkin u lntu lk me lnghindari ke lrulgian u lntulk melnjaga valu lasi pasarnya le lbih 

tinggi dari nilai bu lku lnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1  Kesimpulan 

Pe lnellitian ini belrulpaya melmpe lrolelh bu lkti e lmpiris te lrkait pe lngaru lh 

pelrtu lmbulhan pelrulsahaan, strulktulr modal, dan profitabilitas te lrhadap nilai 

pelrulsahaan pada pelrulsahaan manu lfaktulr se lktor konsu lmsi di Indonelsia pada 

tahu ln 2021-2022. Hasil analisis me lnu lnju lkkan bahwa stru lktu lr modal dan 

profitabilitas pelrulsahaan belrpelngarulh positif te lrhadap nilai pe lrulsahaan pada 

pelrulsahaan manu lfaktulr selktor konsu lmsi di Indonelsia pada tahu ln 2021-2022. 

Adapuln variabell pelrtu lmbulhan pe lrulsahaan tidak me lnu lnju lkkan pelngaru lh yang 

signifikan te lrhadap nilai pelrulsahaan dalam pe lnellitian ini karelna masih adanya 

elfelk pande lmi Covid-19.  

Belrdasarkan hasil pelnellitian, selmakin tinggi profitabilitas dan se lmakin 

idelal pelndanaan hu ltang pelrulsahaan, maka nilai pelrulsahaan dapat 

dimaksimalkan u lntu lk kelseljahte lraan pelmelgang saham pe lrulsahaan. 

Belrdasarkan te lmu lan pe lnellitian yang dipe lrolelh, pelne llitian ini melnelkankan 

pelntingnya pe lngellolaan kelu langan dalam melmaksimalkan nilai pe lrulsahaan, 

khu lsu lsnya dalam melnjaga ope lrasional pelrulsahaan teltap me llaba selcara positif 

se llama pe lriodel pellaporan ke lu langan selrta me lnjaga stru lktu lr modal yang ide lal 

delngan pelndanaan dari hu ltang yang me lmadai namu ln tidak telrlampaul agrelsif. 

Telrkait de lngan tidak signifikannya pe lngaru lh pe lrtu lmbu lhan pelnju lalan, 

pelrulsahaan dirasa be llulm pelrlu l melngeljar pelrtu lmbu lhan pelnjulalan yang be lsar 

ulntulk melmpe lrtahankan nilai pelrulsahaannya.  
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5.2  Rekomendasi 

Pe lnellitian ini melmbelrikan be lbelrapa relkomelndasi ke lpada belbelrapa pihak 

telrkait se lbagai implikasi praktis dari hasil analisis pe lnellitian. Belrdasarkan 

telmulan pelnellitian yang dipe lrolelh te lrkait tidak signifikannya pe lngarulh 

pelrtu lmbulhan pe lrulsahaan te lrhadap nilai pe lrulsahaan, pelnellitian ini 

melre lkomelndasikan pelrulsahaan ulntulk tidak me lngeljar angka pelrtu lmbu lhan 

pelnjulalan yang telrlalu l agrelsif. Hal ini melngingat bahwa pe lngaru lh 

pelrtu lmbulhan pelrulsahaan te lrhadap nilai pe lrulsahaan tidak signifikan. Me lngeljar 

angka pe lrtu lmbu lhan pe lnjulalan pelrulsahaan delngan agrelsif akan be lrisiko bagi 

pelrulsahaan, khu lsu lsnya apabila pe lrulsahaan hanya me lningkatkan pe lnju lalan 

se lmata tanpa me lndalami kreldibilitas profil pihak konsu lmeln. Dalam hal ini, 

akan telrdapat risiko dalam pe lmbayaran yang me lru lgikan pelrulsahaan se lhingga 

pelnjulalan yang te llah dicapai hanya melnjadi piu ltang yang tidak te lrtagih. Hal 

se lmacam ini te lntu lnya malah akan melrulgikan pelrulsahaan. Pada dasarnya, 

pelrelkonomian global me lmang te lngah dalam tahap pe lmullihan pasca pande lmi 

Covid-19 se lhingga pelrtu lmbulhan yang signifikan me lmang be llu lm melnjadi 

targe lt ultama belrbagai pe lrulsahaan se lhingga pelrtu lmbu lhan yang lambat pu ln 

masih dapat ditole lransi. 

Adapu ln belrdasarkan te lmu lan pelnellitian yang dipe lrole lh telrkait pe lngaru lh 

positif strulktu lr modal pe lrulsahaan telrhadap nilai pe lrulsahaan, pelnellitian ini 

melmbelrikan relkomelndasi bagi pe lrulsahaan u lntu lk selnantiasa me lnjaga strulktu lr 

modalnya dalam komposisi yang ide lal delngan pelndanaan hu ltang yang le lbih 

dominan dibandingkan ase lt. Namu ln, pelrulsahaan ju lga pelrlu l melngkaji titik 
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maksimal dari tingkat pe lndanaan ultang yang dapat dicapai dalam rangka 

melmaksimalkan kelmakmu lran pelmelgang saham seliring de lngan nilai 

pelrulsahaan yang me lningkat. 

Se llanju ltnya, belrdasarkan te lmu lan pelne llitian yang dipe lrole lh te lrkait 

pelngaru lh positif profitabilitas pe lrulsahaan telrhadap nilai pe lrulsahaan, pelnellitian 

ini melmbelrikan relkomelndasi bagi pe lrulsahaan u lntu lk telruls melnjaga kinelrja 

kelulangannya teltap be lrada pada laba yang positif se lhingga diharapkan bisa 

melningkatkan nilai pe lru lsahaan. Dalam pelne llitian ini, laba pelrulsahaan te lrbulkti 

se lcara elmpiris melrulpakan indikator paling ku lat dalam me lningkatkan 

pelrulsahaan karelna mampu l melnghadirkan pe lrselpsi positif dari pellakul pasar 

telrkait delngan masa de lpan pelrulsahaan. De lngan de lmikian, profitabilitas 

pelrulsahaan pe lrlu l dijaga agar teltap baik se lhingga me lningkatkan nilai 

pelrulsahaan di pasar modal. 
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