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Abstrak 

Tujuan utama dari penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris tentang 

Pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi data adalah 154 Perusahaan 

Manufaktur pada periode 2015 – 2019. Sampel diambil secara Purposive Sampling, 

dimana perusahaan yang memenuhi syarat hanya sebanyak 92. Analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah pengujian asumsi klasik dan analisis regresi 

berganda. Penelitian secara parsial membuktikan bahwa Profitabilitas dan Struktur modal 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci : Profitabilitas, Struktur Modal, Nilai Perusahaan. 

 

Abstract 

The main objective of this study is to obtain empirical evidence on the effect of 

profitability and capital structure on firm value in manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange. The data population was 154 manufacturing companies in the 

period 2015 - 2019. The sample was taken by purposive sampling, where only 92 

companies met the requirements. The data analysis used in this study was testing 

classical assumptions and multiple regression analysis. Research partially proves that 

profitability and capital structure affect firm value. 

Keywords: Profitability, Capital Structure, Firm Value. 

 
1. PENDAHULUAN 

Perusahaan merupakan sebuah entitas 

bisnis yang menjalankan usahanya 

dengan tujuan memperoleh laba. Seiring 

dengan semakin tingginya 

perkembangan ekonomi global, 

membuat persaingan dalam dunia bisnis 

semakin kompleks. Hal tersebut 

menuntut setiap perusahaan untuk 

meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan agar mampu bersaing 

dengan para kompetitornya guna 

mencapai tujuan perusahaan. Selain 

memperoleh laba, suatu perusahaan juga 

mempunyai tujuan jangka panjang 

diantaranya memberikan kemakmuran 

bagi pemilik perusahaan atau pemegang 

saham dan memaksimalkan nilai 

perusahaan.  

Pada dasarnya nilai perusahaan 

adalah nilai sekarang dari arus 

pendapatan atau kas yang diharapkan 

diterima pada masa yang akan datang. 

Memaksimumkan nilai perusahaan 

disebut sebagai memaksimumkan 

kemakmuran pemegang saham yang 

dapat diartikan juga sebagai 

memaksimumkan harga saham biasa 

dari perusahaan (Martono dan Harjito, 

2010). 

Ada berbagai macam sektor 

perusahaan nasional dimana salah 

satunya ialah sektor industri manufaktur. 

Sektor industri manufaktur merupakan 

salah satu penopang perekonomian 

nasional yang memberi kontribusi 

signifikan pada pertumbuhan ekonomi 

Nasional. Industri manufaktur juga 

memegang peranan penting dalam 

perdagangan internasional.  
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Berdasarkan informasi yang dikutip 

dari Bursa Efek Indonesia mengenai 

harga saham Sektor Industri 

Manufaktur, Memperlihatkan bahwa 

Sektor Industri Manufaktur Nasional 

menunjukan harga saham yang 

fluktuatif, bahkan cenderung menurun. 

Berikut tersaji rata – rata harga saham 

Sektor Industri Manufaktur tahun 2015 – 

2019, sebagai berikut : 

Tabel 1 : Rata – Rata Harga 

Saham 

Tahun 
Rata – Rata 

Harga Saham 

% 

2015 992,465 20,57% 

2016 1.147,911 15,66% 

2017 1.150,620 0,24% 

2018 1.335,205 16,04% 

2019 1.151,680 -13,75% 

Sumber : Data olah (www.idx.co.id), 

2020 

 Berdasarkan tabel di atas 

menunjukan bahwa rata – rata harga 

saham yang tercermin mengalami 

kondisi yang fluktuatif bahkan cendrung 

mengalami penurunan nilai. Kondisi ini 

mengartikan bahwa nilai perusahaan 

manufaktur pun mengalami 

ketidakstabilan bahkan cendrung 

menurun. 

 Penurunan nilai perusahaan 

dapat disebabkan oleh kinerja keuangan. 

Faktor kinerja keuangan perusahaan 

dapat dilihat melalui profitabilitas dan 

struktur modal. Hal – hal tersebut dapat 

tercermin melaui data – data yang 

tersirat dalam Laporan Keuangan 

dimana, Informasi yang ada haruslah 

relevan guna pengambil keputusan 

(Kieso, 2007). 

 Pada penelitian ini, Profitabilitas 

diukur dengan menggunakan rasio 

return on asset (ROA). Return on asset 

memberikan ukuran yang lebih baik atas 

profitabilitas perusahaan karena 

menunjukan efektivitas manajemen 

dalam menggunakan aktiva untuk 

memperoleh pendapatan (Kasmir, 2015). 

Selain dilihat dari kemamapuan 

perusahaan dalam memperoleh laba, 

struktur modal juga menjadi faktor 

penting yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Struktur modal dapat diukur 

dengan berbagai rasio hutang salah 

satunya yaitu menggunakan debt to asset 

ratio (DAR). Debt to asset ratio adalah 

rasio yang digunakan untuk 

menunjukkan seberapa besar perusahaan 

memakai hutang dalam pembiayaan 

jumlah aktiva atau asetnya (Horne dan 

John, 2012). 

 Berdasarkan pemaparan diatas 

menimbulkan sebuah pertanyaan apakah 

terdapat pengaruh dari profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan dan apakah 

terdapat pengaruh dari struktur modal 

terhadap nilai perusahaan? 

 

2. KAJIAN PUSTAKA 

2.1 Profitabilitas 

Fahmi (2014) menyebutkan bahwa 

profitabilitas adalah rasio untuk 

mengukur efektivitas manajemen 

secara keseluruhan yang ditujukan 

oleh besar kecilnya tingkat 

keuntungan yang diperoleh dalam 

hubungannya dengan penjualan 

ataupun investasi. Kasmir (2015) 

menyebutkan bahwa rasio 

profitabilitas merupakan rasio yang 

digunakan untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari 

keuntungan. 

2.2 Struktur Modal 

Menurut Sartono (2011) 

menyebutkan bahwa pengertian 

struktur modal merupakan 

perimbangan jumlah utang jangka 

pendek yang bersifat permanen, 

utang jangka panjang, saham 

preferen dan saham biasa. Fahmi 

(2014) menyebutkan bahwa 

pengertian struktur modal yaitu 

gambaran dari bentuk proporsi 

financial perusahaan yaitu antara 

modal yang bersumber dari hutang 

jangka panjang (long-term liabilities) 

dan modal sendiri (shareholder’s 
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equity) yang menjadi sumber dan 

pembiayaan suatu perusahaan. 

2.3 Nilai Perusahaan 

Menurut Martono dan Harjito (2010) 

menyebutkan bahwa nilai perusahaan 

dapat dilihat dari nilai saham 

perusahaan yang bersangkutan. 

Sudana (2011) menyebutkan bahwa 

nilai perusahaan adalah nilai 

sekarang dari arus pendapatan atau 

kas yang diharapkan diterima pada 

masa yang akan datang. Nilai 

perusahaaan yang sudah go public 

tercermin dalam harga pasar saham 

perusahaan sedangkan pengertian 

nilai perusahaan yang belum go 

public nilainya terealisasi apabila 

perusahaan akan dijual. 

2.4 Profitablilitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

Laporan keuangan merupakan alat 

yang sangat penting untuk 

memperoleh informasi sehubungan 

dengan posisi keuangan dan hasil-

hasil yang telah dicapai oleh 

perusahaan yang bersangkutan, 

diantaranya informasi mengenai 

kemampuan perusahaan dalam 

mempoleh laba dapat dilihat dari 

laporan keuangan. Laba menjadi 

tolok ukur yang penting atas 

efektivitas dan efisiensi (Anthony 

dan Govindarajan 2008). Laba 

merupakan pendapatan yang 

diperoleh apabila jumlah finansial 

(uang) dari aset neto pada akhir 

periode (di luar dari distribusi dan 

kontribusi pemilik perusahaan) 

melebihi aset neto pada awal periode 

(Martani dkk, 2012).  

Kemampuan suatu perusahaan dalam 

memperoleh laba tercermin dalam 

rasio profitabilitas. Rasio 

profitabilitas adalah rasio yang 

menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan. Rasio ini 

dapat juga memberikan ukuran 

tingkat efektivitas manajemen suatu 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 

adanya laba yang dihasilkan dari 

penjuaan dan pendapatan investasi. 

Inti dari penggunaan rasio ini adalah 

untuk menunjukkan efisiensi 

perusahaan (Kasmir, 2015). 

Tingginya kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba, akan 

menarik minat investor untuk 

berivenstasi karena dipandang akan 

memberikan feedback tinggi kepada 

investor dalam bentuk dividen. 

Tingginya minat investor berinvestasi 

akan meningkatkan nilai perusahaan 

di pasar modal. Jadi semakin tinggi 

profitabilitas perusahaan, maka akan 

semakin tinggi nilai perusahaan. 

2.5 Struktur Modal terhadap Nilai 

Perusahaan 

Struktur modal merupakan gambaran 

dari bentuk proporsi financial 

perusahaan yaitu antara modal yang 

dimiliki yang bersumber dari hutang 

jangkapanjang (long-term liabilities) 

dan modal sendiri (shareholder’s 

equity) yang menjadi sumber dan 

pembiayaan suatu perusahaan 

(Fahmi, 2013). Komposisi pendanaan 

meliputi utang jangka pendek, utang 

jangka panjang dan modal sendiri. 

Struktur keuangan perusahaan sering 

kali berubah akibat investasi yang 

akandilakukan perusahaan. Oleh 

karena itu, besar kecilnya investasi 

yang akan dilakukan perusahaan 

akan berpengaruh pada komposisi 

pendanaan perusahaan. Pendanaan 

melalui utang yang besar akan 

berdampak baik bagi perusahaan, 

karena bunga utang dapat menjadi 

pengurang pajak dan menyisahkan 

laba operasi yang lebih besar bagi 

investor perusahaan. Jika laba operasi 

sebagai persentase terhadap aset 

melebihi tingkat bunga atas utang, 

maka perusahaan dapat 

menggunakan utang untuk membeli 

aset, membayar bunga atas utang, 

dan masih mendapatkan sisanya 

sebagai bonus bagi pemegang saham 

perusahaan (Brigham dan Houston, 

2010). 
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 Selain itu pendanaan melalui 

utang akan memaksa manajer 

menjadi lebih disiplin, karena jika 

utang tidak dibayar sesuai dengan 

yang diminta kreditur maka 

perusahaan akan bangkrut, yang 

dalam hal ini manajer akan 

kehilangan pekerjaan (Brigham dan 

Houston, 2010). Sedangkan menurut 

teori Modigliani-Miller (MM) 

menyatakan bahwa perusahaan yang 

memiliki utang akan memiliki nilai 

lebih jika dibandingkan dengan 

perusahaan tanpa utang. Hal ini 

karena, kenaikan nilai perusahaan 

terjadi karena pembayaran bunga atas 

utang merupakan pengurangan pajak 

oleh karena itu laba operasi yang 

diterima investor akan lebih besar, 

dampak selanjutnya karena laba yang 

diterima lebih besar, nilai perusahaan 

juga akan besar (Kamaludin, 2011). 

Jadi semakin tinggi struktur modal 

yang bersumber dari hutang, maka 

akan semakin tinggi pula nilai 

perusahaan. 

 

3. METODE PENELITIAN 

3.1 Populasi dan Sampel penelitian 

Populasi yang di masukan dalam 

penelitian ini adalah sektor industri 

manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia untuk tahun 2015 

sampai dengan 2019. Penentuan 

sampel dalam penelitian ini adalah 

dengan metode purposive sampling, 

yaitu teknik pengambilan sampel 

dengan pertimbangan tertentu. 

Kriteria sampel yang dimaksud ialah 

sebagai berikut : 

1. Perusahaan manufaktur yang 

terdaftar (listing) di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 

2015 – 2019. 

2. Perusahaan manufaktur yang 

menerbitkan laporan 

keuangan secara berturut-

turut di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2015 – 2019. 

3. Laporan keuangan 

perusahaan manufaktur 

menampilkan data dan 

informasi (variabel) yang 

digunakan dalam penelitian 

ini pada periode 2015 – 

2019. 

4. Laporan keuangan 

perusahaan manufaktur 

menggunakan satuan mata 

uang rupiah. 

Informasi data sekunder yang 

diperlukan dalam penelitian ini 

diperoleh dari laporan keuangan 

masing - masing perusahaan sektor 

industri manufaktur. Dalam 

penelitian ini jumlah observasinya 

ada 92 perusahaan yang memenuhi 

kriteria sebagai sample dari 154 

populasi. 

3.2 Variabel penelitian dan 

pengukuran variabel 

3.2.1 Profitabilitas 

Menurut Kasmir (2015) 

menyebutkan bahwa return on 

asset (ROA)  merupakan rasio 

yang digunakan untuk 

menunjukkan kemampuan 

perus ahaan menghasilkan laba 

dengan menggunakan total 

aset yang dimiliki. 

ROA = EAT / Total Aset X 

100% 

3.2.2 Struktur Modal 

Menurut Kasmir (2015) 

menyebutkan bahwa debt to 

asset ratio merupakan rasio 

utang yang digunakan untuk 

mengukur perbandingan antara 

total utang dengan total aktiva. 

DER = Total Utang / Total 

Aktiva X 100% 

3.2.3 Nilai Perusahaan 

Nilai Perusahaan dapat diukur 

dengan menggunakan rasio 

Tobin’s Q, jika rasio Q di atas 

1, ini menunjukkan bahwa 

investasi dalam aktiva 

menghasilkan laba yang 
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memberikan nilai yang lebih 

tinggi daripada pengeluaran 

investasi, hal ini akan 

merangsang investasi baru. 

Jika rasio Q di bawah 1, 

investasi dalam aktiva tidaklah 

menarik (Herawaty, 2008). 

Tobins Q = MVS + D / TA 

MVS  = Market Value of all 

outstanding shares 

D = Debt 

TA = Firm’s assets 

3.3 Metode analisis regresi 

berganda 

Penggunaan analisis ini untuk 

mengukur pengaruh dari variabel  

independen atau lebih terhadap 

variabel dependen. Analisis data 

dilakukan dengan menggunakan uji 

asumsi klasik dan uji hipotesis. 

Model regresi linier berganda dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut : 

Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + e 

Keterangan : 

Y = Nilai Perusahaan 

a = Konstanta 

X1 = Profitablilitas 

X2 = Struktur Modal 

b = Koefisien regresi masing-

masing variabel independen 

e =Error

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Uji Asumsi Klasik 

4.1.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk 

mengetahui apakah data yang diambil 

berasal dari populasi yang berdistribusi 

normal. Model regresi yang baik adalah 

berdistribusi normal atau mendekati 

normal. Jika data tidak mengikuti pola 

sebaran distribusi normal, maka akan 

diperoleh taksiran yang bias. Pengujian 

normalitas dilakukan melalui tes 

Kolmogorov-Smirnov koreksi Lilliefors. 

4.1.2 Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas bertujuan 

untuk menguji apakah dalam model 

regresi ditemukan adanya tidaknya 

korelasi yang kuat diantara variabel 

bebas (independen). Model regresi yang 

baik seharusnya tidak terjadi korelasi 

yang kuat diantara variabel bebas 

(independen). Untuk melihat adanya 

tidaknya pelanggaran multikolinieritas 

data dapat dilihat dari nilai tolerance 

dan variance inflation factors (VIF) 

dengan kriteria pengujian nilai tolerance 

harus lebih dari 0,1 dan Variance 

Inflation Factor (VIF) kurang dari 10. 

4.1.3 Uji Heterokedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan 

untuk mengetahui apakah dalam model 

regresi terjadi kesalahan atau 

ketidaksamaan variance dari residual 

pada model yang sedang diamati dari 

satu observasi ke observasi lain. Kriteria 

hasil dari uji heterokedastisitas adalah 

sebagai berikut : jika nilai p- value 

(signifikansi) > 0,05 maka varians 

residual dalam data bersifat 

homokedastisitas, tetapi jika < 0,05 

mengindikasikan varian residual bersifat 

heteroskedastisitas. 

4.1.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi digunakan untuk 

mengetahui ada atau tidaknya 

penyimpangan asumsi klasik 

autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi 

antara residual pada satu pengamatan 

dengan pengamatan lain pada model 

regresi. Uji autokorelasi dilakukan 

dengan menggunakan uji statistik 

Durbin Watson, yaitu dengan 

membandingkan angka Durbin-Watson 

hitung (DW) dengan nilai kritisnya dL 

dan dU. Hasil pengujian dengan DW 

diperoleh nilai 1,962, dengan α = 0,05%, 

n = 154, k = 3 diperoleh nilai dU =1,738 

dan 4 – dU = 2,274, karena nilai DW 

berada di antara dU 1,738 < DW 1,962 < 

4 – dU 2,274, maka dapat disimpulkan 

tidak terdapat masalah autokorelasi. 

4.2 Pengujian Hipotesis 

4.2.1 Pengujian Hipotesis secara 

parsial (Uji t) 

Pengujian hipotesis secara parsial 

(Uji t) digunakan Untuk mengetahui 
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signifikan atau tidaknya suatu pengaruh 

dari variabel-variabel bebas secara 

parsial atas suatu variabel tidak bebas. 

Tabel 2 : Pengujian Hipotesis Parsial 

 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat 

bahwa : 

1. Variabel X1 memiliki nilai t hitung 

lebih besar dari nilai t tabel. Karena 

nilai t hitung (3,550) > t tabel 

(1,990), maka Ha diterima. Oleh 

karena itu dapat disimpulkan bahwa 

secara parsial terdapat pengaruh 

signifikan dari Profitabilitas (X1) 

terhadap Nilai Perusahaan (Y). 

2. Variabel X2 memiliki nilai t hitung 

lebih besar dari nilai t tabel. Karena 

nilai t hitung (2,560) > t tabel 

(1,990), maka Ha diterima. Oleh 

karena itu dapat disimpulkan bahwa 

secara parsial terdapat pengaruh 

signifikan dari Struktur Modal (X2) 

terhadap Nilai Perusahaan (Y). 

3. Analisis Regresi Linier berganda 

Analisis regresi linier berganda 

digunakan untuk melihat pengaruh 

Profitabilitas (X1) dan Struktur Modal 

(X2) Terhadap Nilai Perusahaan (Y). 

Regresi linier berganda berfungsi untuk 

mengetahui hubungan fungsional antara 

variabel dependen yang dihubungkan 

dengan dua atau lebih variabel 

independen, sehingga dari hubungan 

yang diperoleh kita dapat menaksir suatu 

variabel apabila hanya variabel lainnya 

diketahui, hal ini ditunjukan pada tabel 

2. Berdasarkan hasil perhitungan pada 

tabel 2 maka, diperoleh bentuk 

persamaan regresi linier berganda 

sebagai berikut : 

Y = 1,355 + 0,309X1 + 0,495X2 + E 

Dari hasil persamaan regresi linier 

berganda tersebut masing – masing 

variabel dapat diinterpretasikan 

hubungan, sebagai berikut : 

1. Konstanta sebesar 1,355 memiliki 

arti bahwa, jika variabel Nilai 

Perusahaan (Y) tidak dipengaruhi 

oleh kedua variabel bebas yaitu 

Profitabilitas (X1) dan Struktur 

Modal (X2) bernilai nol, maka 

besarnya rata-rata Nilai Perusahaan 

akan bernilai 1,355. 

2. Koefisien regresi untuk variabel 

bebas X1 bernilai positif, 

menunjukkan adanya hubungan 

yang searah antara Profitabilitas 

(X1) dengan Nilai Perusahaan (Y). 

Koefisien regresi variabel X1 

sebesar 0,309 mengandung arti 

untuk setiap pertambahan 

Profitabilitas (X1) sebesar satu 

satuan akan menyebabkan 

meningkatnya Nilai Perusahaan (Y) 

sebesar 0,309. 

3. Koefisien regresi untuk variabel 

bebas X2 bernilai positif, 

menunjukkan adanya hubungan 

yang searah antara Struktur Modal 

(X2) dengan Nilai Perusahaan (Y). 

Koefisien regresi variabel X2 

sebesar 0,495 mengandung arti 

untuk setiap pertambahan Struktur 

Modal (X2) sebesar satu satuan 

akan menyebabkan meningkatnya 

Nilai Perusahaan (Y) sebesar 0,495.

 

 

5. SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan 

pembahasan yang telah dilakukan pada 

bab sebelumnya, maka peneliti 

mengambil beberapa kesimpulan 

sebagai berikut : 

1. Hasil analisis untuk hipotesis 

yang menguji apakah 

Profitabilitas berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan, 

disimpulkan bahwa hipotesis 

alternatif diterima, yang berarti 

Profitabilitas berpengaruh 

Model Standarized Cofficient t Sig Correlations

B Std. Error Beta Zero Order

Constant 1.355 0.255 5.088 0.000

Profitabilitas 0.309 0.93 0.355 3.456 0.004 0.444

Struktur Modal 0.495 0.217 0.256 2.218 0.002 0.340

Unstandarized Cofficient
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signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

2. Hasil analisis untuk hipotesis 

yang menguji apakah Struktur 

Modal berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan, disimpulkan 

bahwa hipotesis alternatif 

diterima, yang berarti Struktur 

Modal berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. 

5.2 Saran 

Adapun yang dapat dijadikan 

masukan  adalah sebagai berikut: 

1. Bagi industri manufaktur 

Disarankan kepada industri 

manufaktur agar masa yang 

akan datang dapat lebih 

memperhatikan profitabilitas 

dan struktur modal dengan cara 

meningkatkan penjualaan dan 

harga saham, karena terbukti 

bahwa Profitabilitas dan 

Struktur Modal berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

 Diharapkan penelitian 

lain dapat menambah 

waktu penelitian yang 

lebih panjang sehingga 

hasil penelitian lebih 

akurat. 

 Diharapkan untuk peneliti 

selanjutnya dapat 

menambah variabel 

independen dengan 

faktor-faktor lain yang 

mungkin dapat 

mempengaruhi nilai 

perusahaan
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