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PENGARUH STRUKTUR MODAL, UKURAN PERUSAHAAN, RETURN ON
EQUITY DAN RETURN ON ASSET TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)

Melvin Zet Sifata
12150036
Program Studi Akuntansi
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Email : melvinzetsifata@gmail.com

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan,
Return on Equity dan Return on Asset terhadapNilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2019. Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling. Populasi ‘penelitian sebanyak 213 sampel
perusahaan dan sampel yang digunakan dalam pengujian yaitu sebanyak 30 sampel
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Analisis menggunakan
analisis regresi linier berganda yang di uji dengan aplikasi program SPSS dan excel 2016.
Hasil penelitian secara parsial menunjukan variabel Ukuran Perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan variabel Struktur modal, Return on Equity
dan Return on Asset tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Secara simultan variabel
Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Return on Equity dan Return on Asset berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Kata kunci : Struktur Moedal, Ukuran Perusahaan, Return on Equity, Return on Asset dan
Nilai Perusahaan.
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THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE, COMPANY SIZE, RETURN ON EQUITY
AND RETURN ON ASSETS ON THE VALUE OF MANUFACTURING COMPANIES
LISTED ON THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE (IDX)

Melvin Zet Sifata
12150036
Accounting Studies Program
Faculty of Business
Duta Wacana Christian University

Email : melvinzetsifata@mail.com

ABSTRACT

The purpose of this study to analyze the effect of Capital Structure, Company Size, Return on
Equity and Return on Assets on the Value of Manufacturing Companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2015-2019 period. The sampling technique was
using purposive sampling method. The study population was 213 sample companies and the
samples used in the test were 30 samples of manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange. The analysis uses multiple linear regression analysis which is tested with the
SPSS.21 and excel 2016 application program. The results of the study partially show that the
firm size variable has a significant effect on firm value. Meanwhile, the variables of capital
structure, Return on Equity and Return on Assets have no effect on Firm Value.
Simultaneously, the variables of Capital Structure, Company Size, Return on Equity and
Return on Assets have a significant effect on Firm Value.

Keywords: Capital Structure, Company Size, Return on Equity, Return on Assets and Firm
Value.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada dewasa ini teknologi informasi baik secara sosial maupun ekonomi bisnis sudah
semakin berkembang seiring dengan semakin berkembangnya jaman. Sehingga hal ini juga
dapat mempengaruhi perekonomian secara langsung terutama pada bidang indutri ekonomi.
Sistem yang digunakan pada perusahaan dalam segi operasional, baik pemanfaatan
sumberdaya, investasi, serta pemaksimalan laba atau keuntungan perusahaan juga semakin
menjadi berkembang seiring dengan berkembangnya teknologi informasi. Oleh sebab itu,
perusahaan di tuntut untuk lebih inovatif dalam = menjalankan operasinya demi

memaksimalkan laba dan mampu dalam menghadapi persaingan di bidang industri ekonomi.

Pada dasarnya tujuan setiap perusahaan adalah memaksimalkan laba dan
meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang menghasilkan laba dengan maksimal akan
meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham seiring dengan meningkatnya nilai
perusahaan. Oleh sebab itu nilai perusahaan dianggap sebagai salah satu faktor penting dalam
melihat tinggi atau rendahnya kemakmuran pemegang saham. Menurut Sandra dkk (2019)
nilai perusahaan merupakan cerminan dari bagaimana kinerja suatu perusahaan yang
mempengaruhi pandangan investor terhadap perusahaan. Sehingga pertumbuhan sebuah
perusahaan bisa terlihat dari adanya penilaian tinggi investor terhadap aset perusahaan

maupun terhadap pertumbuhan pasar saham.

Salah satu faktor yang membuat suatu perusahaan memiliki daya saing dalam jangka
panjang adalah karena faktor kuatnya struktur modal yang dimilikinya. Struktur modal adalah

perimbangan jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang,



saham preferen dan saham biasa. Dalam menentukan struktur modal perusahaan harus
mempertimbangkan dengan baik komposisi yang tepat antara ekuitas dan liabilitas sebagai
sumber pembiayaan yang akan digunakan. Keputusan sumber-sumber dana yang dipakai
untuk memperkuat struktur modal suatu perusahaan tidak bisa dilihat sebagai keputusan yang
sederhana, namun memiliki implikasi kuat terhadap apa yang akan terjadi dimasa yang akan
datang. Menurut Reni dkk (2019), Perusahaan yang menggunakan liabilitas dalam operasinya
akan mendapat penghematan pajak, karena pajak dihitung dari laba operasi setelah dikurangi
bunga liabilitas, sehingga laba bersih yang menjadi hak pemegang saham akan menjadi lebih
besar dibandingkan dengan perusahaan yang tidak menggunakan liabilitas. Sedangkan
menurut Harjito (2011) proporsi hutang yang lebih besar dapat meningkatkan pertumbuhan
keuntungan yang tinggi, tetapi disisi lain hutang yang besar akan memperbesar kemungkinan
kebangkrutan (financial distress) bagi perusahaan. Karena semakin tinggi proporsi hutang,

maka semakin besar beban bunga tetap dan pembayaran kembali hutang.

Financial distress adalah Kondisi  yang dialami oleh perusahaan akibat dari
penggunaan hutang secara berlebihan. Penggunaan hutang secara berlebihan dapat
menyebabkan biaya keagenan (agency costs) dan biaya kebangkrutan (bankruptcy costs)
meningkat seiring dengan menurunnya kredibilitas perusahaan. Sehingga manfaat dari
memaksimalkan laba dengan penggunaan hutang akan menjadi tidak sebanding dengan

kesulitan keuangan dan risiko kebangkrutan yang akan dihadapi oleh perusahaan.

Packing order theory berpendapat bahwa perusahaan yang memiliki tingkat
keuntungan yang tinggi justru penggunaan liabilitasnya relatif lebih kecil. Perusahaan lebih
memilih menggunakan ekuitas atau modal sendiri sebagai sumber pendanaannya untuk
memperkecil risiko kebangkrutan karena kesulitan keuangan (financial distress) di masa
depan. Perusahaan yang mampu memaksimalkan keuntungan juga lebih mampu membiayai

sebagian besar operasionalnya menggunakan dana dari internal perusahaan.



Ukuran perusahaan merupakan suatu ukuran besar kecilnya perusahaan yang dinilai
dari rata-rata total aset dan rata-rata penjualan perusahaan. Apabila total asset pada suatu
perusahaan semakin besar maka ukuran perusahaan juga semakin besar. Reni dkk (2019)
berpendapat bahwa ukuran perusahaan diasumsikan dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Karena semakin besar perusahaan maka perusahaan akan semakin mudah memperoleh
sumber pendanaan dari dalam dan luar perusahaan. Slamet dkk (2019) menyatakan jika asset
meningkat maka akan menarik investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Para
investor cenderung lebih tertarik untuk menanamkan modal mereka pada perusahaan dengan
ukuran yang besar karena perusahaan besar lebih stabil dan lebih rendah mengalami risiko
kesulitan keuangan. Akibatnya, harga saham ikut meningkat dan berpengaruh pada naiknya

nilai perusahaan itu sendiri.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau
laba bersih. Menurut Brigham dan Houston (2006) Profitabilitas adalah hasil akhir dari
sejumlah kebijakan dan keputusan manajemen perusahaan. Sehingga dapat dikatakan bahwa
profitabilitas perusahaan merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih

dari aktivitas yang dilakukan pada periode akuntansi.

Return on Equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan membandingkan laba bersih setelah pajak
(earning after tax) dan ekuitas pemegang saham. Rasio ini mengukur seberapa efektif
perusahaan menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan oleh pemegang saham. ROE
menjadi sangat penting bagi calon investor untuk mengetahui bagaimana perusahaan dapat

mengelola modal dari pemegang saham untuk menghasilkan laba yang maksimal.

Return on Asset (ROA) adalah rasio profitabilitas yang digunakan untuk menghitung

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset. Rasio ini membandingkan antara



laba bersih setelah pajak (earning after tax) dengan total asset. ROA sering digunakan
sebagai alat ukur untuk melihat seberapa efektif perusahaan dalam menghasilkan laba yang

besar dengan mengkonversikan investasinya pada aset.

Penelitian ini menggunakan nilai perusahaan yang diukur dengan Price to book value
(PBV). Price to Book Value adalah rasio yang membandingkan antara nilai pasar (market
value) dengan nilai buku (book value) suatu saham. Rasio ini biasanya digunakan untuk
melihat apakah harga suatu saham dihargai mahal atau murah. Pada analisis book value,
investor hanya mengetahui kapasitas per-lembar dari nilai saham, namun pada rasio PBV
investor dapat mengetahui langsung sudah berapa kali market value suatu saham dihargai dari

book value-nya.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka dapat dirumuskan permasalahan

dalam penelitian ini ada sebagai berikut :

a. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?
b. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?
c. Apakah Return on Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

d. Apakah Return On Asset berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah :

a. Menguji pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
b. Menguji pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
c. Menguji pengaruh Return on Equity terhadap Nilai Perusahaan

d. Menguji pengaruh Return On Asset terhadap Nilai Perusahaan



14 Manfaat Penelitian

Manfaat dari dilakukannya penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Bagi Pihak Perusahaan

Penelitian ini diharapkan bisa bermanfaat bagi pihak manajemen perusahaan untuk
menganalisa kinerja keuangan. Serta faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, sehingga bisa menjadi dasar dalam pengambilan keputusan perusahaan

dimasa depan.

b. Bagi Pihak Investor

Penelitian ini diharapkan dapat membantu® pihak investor sebagai dasar dan
pertimbangan dalam menentukan keputusan investasi yang tepat, sehingga tingkat

pengembalian atas investasi yang dilakukan lebih maksimal.

1.5 Batasan Penelitian

Batasan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah Struktur Modal, Ukuran
Perusahaan, Return On Equity, Return On Asset dan Nilai Perusahaan.

b. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

c. Data yang digunakan adalah laporan keuangan perusahaan periode 2015-2019



5.1

BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

Struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Struktur modal tidak bisa dipakai
sebagai tolak ukur utama untuk melihat baik atau buruknya kinerja perusahaan.
Namun di sisi lain, manajemen tetap harus memperhatikan struktur modal, karena
komposisi antara modal ekuitas dan liabilitas bagi perusahaan dalam menentukan
sumber modal menjadi sangat penting. Apabila komposisi hutang terlalau besar dan
melebihi batas optimal maka perusahaan akan mengalami resiko kesulitan keuangan
dimasa depan karena-kewajiban jangka panjang yang harus dipenuhi oleh perusahaan.
Ukuran perusahaan yang diproksikan dengan Logaritma Natural (LN) Total aset
berpengaruh positif .dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan
yang besar mencerminkan kondisi suatu perusahaan sedang dalam perkembangan dan
pertumbuhan yang baik. Hal ini menjadi dampak positif bagi perusahaan karena
pandangan investor mengenai perkembangan dan pertumbuhan perusahaan dari nilai
total aset akan berdampak langsung kepada nilai perusahaan yang dapat tercermin
melalui nilai saham pada pasar saham.

Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Return on equity adalah salah satu faktor penting dalam menilai kualitas perusahaan
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memaksimalkan laba dengan ekuitas. Namun disisi lain, ROE bukan menjadi faktor
utama bagi investor untuk menentukan pengambilan keputusan investasinya.

4. Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. ROA
mengukur kemampuan perusahaan dalam menggelola aset-asetnya untuk
memaksimalkan laba. Akan tetapi, ROA bukan menjadi satu-satunya tolak ukur untuk
calon investor menilai kinerja dari sebuah perusahaan. Artinya besar atau kecilnya
nilai perusahaan tidak hanya tercermin dari ROA saja, karena ROA tidak secara
langsung mempengaruhi nilai perusahaan.

5.2 KETERBATASAN

1. Penelitian ini terbatas pada 4 variabel independen yaitu. struktur modal, ukuran
perusahaan, return on equity dan return on asset.

2. Penelitian ini memiliki keterbatasan dalam waktu atau periode penelitian yaitu 5
tahun.

3. Populasi sampel pada penelitian ini terbatas karena hanya menggunakan sampel
perusahaan pada perusahaan manufaktur di Indonesia.

4. Penelitian ini juga memiliki keterbatasan pada jumlah sampel perusahaan yang

digunakan yaitu hanya 30 perusahaan.

53 SARAN

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka penulis memberikan saran sebagai

berikut :

1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah jumlah variabel yang
digunakan agar hasil penelitian menjadi lebih baik lagi untuk kedepannya.

2. Penelitian selanjutnya disaranakan untuk menambah periode pengamatan.
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3. Penggunaan sampel data harap bisa menggunakan sampel data yang lebih luas atau
menggunakan data internasional agar bisa mendukung penelitian menjadi lebih baik
lagi kedepannya.

4. Untuk mendapatkan hasil pengujian yang lebih baik lagi, diharapkan untuk penelitian

selanjutnya agar menambah jumlah sampel atau jumlah data perusahaan.
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